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MOTTO 
“Karena tidak semua yang kau cintai dalam hatinya tertulis namamu, 
Dan tidak semua yang kau perlakukan baik akan membalasmu” 
(Imam Syafii). 
 “Maka sesungguhnya bersama kesulitan ada kemudahan, sesungguhnya bersama kesulitan ada 
kemudahan. Maka apabila engkau telah selesai (dari suatu urusan), tetaplah bekerja keras (untuk 
urusan yang lain), dan hanya kepada Tuhan-Mulah engkau berharap.” 
 (QS. Al-Insyirah : 5-8) 
Mereka yang disampingmu karena mengagumi senyummu, jangan menangis agar mereka tidak 
pergi, namun menangisalah hanya dihadapan Rabb-mu. 
(Penulis) 
Siapapun yang bahagia adalah ia yang bisa jadi dirinya sendiri, berbuatlah untuk kebaikanmu 
sendiri bukan untuk orang lain. 
(Penulis) 
“Keluarga adalah satu-satunya hal yang tak bisa melukaimu, maka bangunlah keluargamu 
dengannya yang berusaha tidak melukaimu. 
(Penulis) 
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ABSTRACT 
This study aims to determine the effect of intellectual capital and good coorporate 
governance toward firm value with profitability as intervening variables. Data in this research is 
a secondary data from company’s finance annual report which listed on ISSI 2014-2017 period. 
The obtained data was analyzed by using Path Analysis. 
 
Variable of research used in this research is intellectual capital (X1), good coorporate 
governance (X2), profitability is proxied with ROE as intervening variables (Z) and firm value 
which is proxied by the ratio of tobins q as variable dependent (Y). 
 
Results of the research shows that intellectual capital and Good Coorporate Governance 
take effect to Return On Equity. GCG take effect to firm value. However, IC does not take effect 
to firm value. ROE can mediate relationship between IC and firm value but it could not mediate 
relationship between coorporate governance  and firm value. 
 
 
Keywords: intellectual capital, good corporate governance, return on equity, tobins q. 
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ABSTRAK 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh modal intelektual  dan data kelola 
perusahaan yang baik terhadap nilai perusahaan dengan profitabilitas sebagai variabel 
intervening. Data dalam penelitian ini merupakan data sekunder yang diperoleh dari laporan 
keuangan tahunan perusahaan manufaktur yang terdaftar di ISSI pada tahun 2014-2017. Data 
yang diperoleh dianalisis menggunakan Analisis Jalur (Path Analiys). 
Variabel penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah modal intelektual (X1), 
tata kelola perusahaan yang baik (X2), profitabilitas yang di proksikan dengan ROE sebagai 
variabel intervening (Z) dan nilai perusahaan sebagai variabel dependen(Y). 
Hasil penelitian menunjukan bahwa intellectual capital dan Good Coorporate 
Governance berpengaruh terhadap Return On Equity, GCG juga berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan, namun IC  tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sedangkan ROE dapat 
memediasi hubungan antara IC terhadap nilai perusahaan namun tidak dapat memediasi 
hubungan antara GCG terhadap nilai perusahaan.  
 
Kata kunci: intellectual capital, goos coorporate governance, return on equity, tobins q 
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BAB I 
PENDAHULUAN 
1.1. Latar Belakang Masalah 
 Pada tahun 2015, dengan diadakannya ASEAN Economy Community 
(AEC) maka ASEAN akan menjadi pasar tunggal dan berbasis produksi 
tunggal dimana terjadi arus barang, jasa, investasi, dan tenaga terampil yang 
bebas, serta arus modal yang lebih bebas diantara negara ASEAN. Indonesia 
sebagai salah satu negara ASEAN wajib untuk mengimplementasikan 
komitmen AEC yang telah dibuat. Dengan terbentuknya pasar tunggal yang 
bebas tersebut maka akan terbuka peluang bagi Indonesia untuk meningkatkan 
pangsa pasarnya di kawasan ASEAN ( okezone.com oleh Ria, 2017). 
 Penandatanganan Deklarasi Cebu mengenai Percepatan Pembentukan 
MEA pada tahun 2015 (Cebu Declaration on the Acceleration of the 
Establishment of an ASEAN Community by 2015) oleh para Pemimpin 
ASEAN pada KTT ke- 12 ASEAN di Cebu, Filipina, tanggal 13 Januari 2007, 
para Pemimpin ASEAN menyepakati percepatan pembentukan Masyarakat 
Ekonomi ASEAN dari tahun 2020 menjadi tahun 2015 (detik.com oleh 
Nurhamah, 2017). 
 Selain itu, dengan adanya keikutsertaan Indonesia sebagai anggota 
World Trade Organization (WTO) dan Asia Pasific Economic Cooperation 
(APEC), menunjukkan bahwa pemerintah Indonesia serius dalam mendukung 
perekonomian yang bebas terbuka. Para pengusaha dituntut untuk 
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menghasilkan produk dengan harga yang kompetitif tetapi tidak menurunkan 
kualitas produknya (kompas.com oleh Ria, 2017). 
 Mengacu pada penjabaran kompas.com tersebut berkaitan dengan 
penelitian oleh Subkhan (2010) dimana perusahaan melakukan perubahan 
strategi bisnis menyebabkan karakteristik utama dari perusahaan tersebut 
berubah menjadi perusahaan berbasis ilmu pengetahuan. Seiring dengan 
perubahan ekonomi yang berkarakteristik ekonomi berbasis ilmu pengetahuan 
dengan penerapan manajemen pengetahuan (knowledge management), 
kemakmuran perusahaan akan bergantung pada suatu pencapaian transformasi 
dan kapitalisasi dari pengetahuan itu sendiri. 
Dengan penerapan knowledge based business, maka penciptaan nilai 
perusahaan akan berubah. Perkembangan perusahaan akan bergantung pada 
bagaimana kemampuan manajemen untuk mengolah sumber daya perusahaan 
dalam menciptakan nilai perusahaan sehingga akan memberikan keunggulan 
kompetitif  perusahaan yang berkelanjutan (Zuliyati, 2011). 
 Salah satu bentuk perkembangan ekonomi baru adalah adanya pasar 
modal. Pasar modal adalah kegiatan yang bersangkutan dengan penawaran 
umum dan perdagangan efek, perusahaan publik yang berkaitan dengan efek 
yang diterbitkannya, serta lembaga dan profesi yang berkaitan dengan efek. 
Pasar modal yang ada di Indonesia saat ini lebih dikenal dengan nama Bursa 
Efek Indonesia (BEI) (bisnis.com Achmadi, 2016). 
 Diva dan Mitha (2014) mengungkapkan semakin tinggi nilai 
pengungkapan aset dan kinerja yang diungkapkan perusahaan dalam pasar 
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modal maka nilai perusahaan dimata investor akan meningkat. Maka dari itu 
pasar modal dapat membantu perusahaan dalam meningkatkan nilai 
perusahaan. 
 Indeks harga saham dengan kriteria syariah mencatat kenaikan paling 
tinggi dibandingkan dengan indeks saham konvensional lainnya. Pada tahun 
2013 pertumbuhan pasar modal syariah khususnya saham syariah mulai tinggi. 
Jika dibandingkan dengan triwulan II 2012, Indeks Saham Syariah Indonesia 
(ISSI) dan Jakarta Islamic Index (JII) masing-masing mengalami peningkatan 
sebesar 24,8% dan 21,3% (bisnis.com Achmadi, 2016). 
 Direktur Pengembangan Bursa Efek Indonesia (BEI) pada 13 
Desember 2013 Dewi menyebutkan, dari total 483 jumlah saham di pasar 
modal, sudah 313 saham yang masuk kategori syariah. Ini menunjukkan jika 
saham syariah mulai menunjukkan perkembangannya (detik.com). 
 Sebagai negara dengan penduduk Muslim terbesar di dunia,  Global 
Islamic Finance Award memberikan penghargaan kepada Bursa Efek 
Indonesia (BEI) sebagai The Best Supporting Institution ofThe Year pada 
2016. Pada tahun 2016, pasar modal Indonesia mengalami pertumbuhan yang 
signifikan. Jumlah investor syariah di BEI bertambah 150%. Berdasarkan data 
BEI per April 2017, jumlah investor syariah yang tercatat sebanyak 2,7% dari 
total investor di BEI (okezone.com oleh Zainudin, 2017). 
 Menurut Suad dalam Diva dan Mitha (2014) yang dimaksud dengan 
nilai perusahaan merupakan harga yang bersedia dibayar oleh calon pembeli 
apabila perusahaan dijual. Nilai perusahaan tidak hanya bergantung pada 
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kemampuan menghasilkan arus kas namun juga bergantung pada karakteristik 
operasional dan keuangan dari perusahaan. 
Faza dan Erana (2014) mengidentikkan intellectual capital dengan 
intangibles assets atau aset tidak berwujud, dimana intellectual capital 
termasuk salah satu elemen dari intangible assets. Aset tidak berwujud adalah 
aset non-moneter yang tidak memiliki bentuk fisik yang digunakan untuk 
mendukung operasi perusahaan, dimana aset tersebut harus memiliki sifat 
keteridentifikasian, pengendalian, dan manfaat ekonomi. 
Intellectual capital diakui sebagai aset perusahaan karena mampu 
menghasilkan keunggulan kompetitif dalam mengelola aset perusahaan 
sehingga perusahaan dapat bertahan di lingkungan bisnis yang berkembang 
pesat. Pengelolaan aset dapat meningkatkan laba atas aset yang dimiliki 
perusahaan dan nilai perusahaan akan meningkat. 
Bontis (2000) dalam Onny (2013) menyatakan bahwa secara umum, 
Intellectual Capital dikelompokkan menjadi 3 komponen utama, yaitu human 
capital, structural capital dan customer capital. Menurut Bontis Human 
Capital mempresentasikan individual knowladge stock suatu organisai yang 
direpresentasikan oleh karyawannya, Structural Capital meliputi seluruh non 
human store house of knowledgedalam organisasi, sedangkan Customer 
Capital adalah pengetahuan yang melekat dalam marketing channels dan 
costumer relationship dimana suatu organisasi melalui jasa bisnis. 
Penelitian yang dilakukan oleh Mohammad Husein, dkk. (2016) 
menunjukkanIntellectual Capital berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
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nilai perusahaan yang diukur dengan Price Book Value dan Tobins Q. Namun 
berbeda dengan penelitian Faza dan Erna (2014) Intellectual Capital tidak 
menunjukkan pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 
Subkhan (2010) mengidentifikasikan kinerja keuangan perusahaan 
adalah prestasi yang ditunjukkan dalam laporan keuangan perusahaan dan 
dinilai melalui analisis terhadap laporan keuangan. Indikator pengukuran 
kinerja kuangan perusahaan salah satunya adalah rasio profitabilitas yakni 
ROE (Return On Equity) yakni kemampuan dari modal sendiri untuk 
menghasilkan keuntungan. 
Cicilia (2013) mengungkapkan pengelolaaan intellectual capital yang 
baik dapat meningkatkan kemampuan perusahaan dalam mengelola aset dan 
meningkatkan kinerja keuangan peusahaan. Kinerja keuangan perusahaan 
yang meningkat dapat meningkatkan nilai perusahaan dimata investor. Dengan 
demikian, kinerja keuangan perusahaan dapat memoderasi hubungan antara 
intellectual capital terhadap nilai perusahaan. 
Penelitian Subkhan (2010) yang memiliki kesimpulan bahwa 
Intellectual capital berpengaruh terhadap return on equity. Sedangkan 
penelitian dari Syuwaibatul (2013) menyebutkan Intellectual Capital tidak 
berpengaruh terhadap return on equity perusahaan.. 
Kuryanto (2008) mengungkapkan bahwa Intellectual Capitaltidak 
berpengaruhterhadap kinerja perusahaan. Faza (2014) mengungkapkan modal 
intelektual berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Sedangkan 
Nuryaman (2015) mengungkapkan Intellectual Capital memiliki pengaruh 
6  
6 
 
yang positif signifikan terhadap kinerja keuangan dan nilai. Dan juga kinerja 
keuangan dapat memediasi hubungan antara intellectual capital dan nilai 
perusahaan. 
Menurut Vincentius (2013) tata kelola perusahaan adalah seluruh 
sistem yang bertujuan memenuhi hak pemegang saham atau stakeholder untuk 
memperoleh informasi yang handal, akurat, dan tepat waktu. Selain itu juga 
menunjukkan kewajiban bahwa manajemen perusahaan untuk 
mengungkapkan seluruh informasi kinerja keuangan secara independen, 
akurat, tepat waktu, dan transparan. 
Penerapan tata kelola perusahaan yang baik dapat meningkatkan 
hubungan dan kerjasama antara perusahaan dengan pemegang saham atau 
stakeholder dan elemen internal perusahaan. Hubungan yang baik dapat 
meningkatkan kekayaan intelektual perusahaan. Hal tersebut juga dapat 
memberikan kontribusi yang baik terhadap kinerja keuangan perusahaan dan 
juga nilai perusahaan (Onny, 2013). 
Penelitian Onny tahun 2013 menunjukkan hasil bahwa intellectual 
capital dan Good Coorporate Governance berpengaruh positif signifikan 
terhadap Kinerja Keuangan.Sedangkan penelitian Syuwaibatul (2015) 
menunjukkan hasil yang berbeda yakni intellectual capital dan GCG memiliki 
pengaruh negatif terhadap kinerja keuangan perusahaan. 
Dengan adanya pengelolaan dari kinerja intellectual capital sebagai 
nilai tambah dalam perusahaan serta Good Corporate Governance yang baik 
dapat meningkatkan kinerja keuangan perusahaan dan mempengaruhi 
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pertumbuhan nilai perusahaan (kuryanto, 2008, dalam Onny, 2013). Untuk 
memproksikan kinerja keuangan perusahaan, peneliti menggunakan salah satu 
rasio profitabilitas yaitu Return On Equity (ROE). 
Intellectual capital dan Good Coorporate Governance akan 
mempengaruhi performa perusahaan dalam menjalankan bisnisnya, sehingga 
perusahaan akan mendapatkan kinerja dan nilai perusahaan yang baik (onny, 
2013). 
Perbedaan penelitian ini dengan penelitan sebelumnya adalah sampel 
yang digunakan adalah perusahaan yang terdaftar di ISSIserta menggunakan 
variabel GCG dan menggunakan variabel kinerja keuangan sebagai variabel 
intervening. Alasan menggunakan perusahaan yang terdaftar dalam ISSI 
adalah karena perusahaan yang terdaftar merupakan perusahaan berindex 
syariah yang dapat dilihat skala kompetitifnya di dalam laporan keuangan 
yang diungkapkan perusahaan. 
Berdasarkan pada pertimbangan dan latar belakang tersebut, peneliti 
tertarik untuk mengangkat judul penelitian sebagai berikut : “Pengaruh 
Intellectual Capital dan Good Corporate Governance Terhadap Nilai 
Perusahaan dengan Profitabilitas Sebagai Variabel Intervening” 
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1.2.  Identifikasi Masalah 
Berdasarkan uraian latar belakang yang telah diuraikan maka di susun    
identifikasi masalah sebagai berikut : 
1. Adanya perubahan karakteristik perusahaan menuju knowledge based 
bussiness yang mengharuskan perusahaan lebih terbuka dan meninjau 
kembali aset tidak berwujud yang dimiliki perusahaan. 
 
1.3. Batasan Masalah 
Dalam penelitian ini penulis membatasi masalah yang dibahas sebagai 
berikut: 
1. Penelitian ini tidak menguji seluruh aset tidak berwujud yang 
mempengaruhi kinerja dan nilai prusahaan. 
2. Penelitian ini hanya mengambil Intellectual capital dan juga penilaian 
Good Corporate governnance sebagai pengukur aset tidak berwujud 
yang mempengaruhi kinerja dan nilai perusahaan. 
3. Penilaian profitabilitas diukur menggunakan rasio Return On Equity 
4. Nilai perusahaan hanya diukur dengan Tobins Q 
 
1.4. Rumusan Masalah 
Dari latar belakang diatas adapun perumusan masalah dalam 
penelitian ini adalah : 
1. Apakah Intellectual Capital berpengaruh terhadap profitabilitas? 
2. Apakah good coorporate governance berpengaruh terhadap 
profitabilitas? 
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3. Apakah Intellectual Capital berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 
4. Apakah good coorporate governance berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan? 
5. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 
6. Apakah profitabilitas dapat memediasi pengaruh intellectual capital 
terhadap nilai perusahaan? 
7. Apakah profitabilitas dapat memediasi pengaruh good coorporate 
governance terhadap nilai perusahaan? 
1.5. Tujuan Penelitian 
Adapun tujuan dari penelitian ini adalah : 
1. Mengetahui pengaruh Intellectual Capital terhadap profitabilitas 
2. Mengetahui pengaruh good coorporate governance terhadap 
profitabilitas 
3. Mengetahui pengaruh Intellectual Capital terhadap nilai perusahaan? 
4. Apakah good coorporate governance berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan? 
5. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 
6. Apakah profitabilitas dapat memediasi pengaruh intellectual capital 
terhadap nilai perusahaan? 
7. Apakah profitabilitas dapat memediasi pengaruh good coorporate 
governance terhadap nilai perusahaan? 
1.6. Manfaat Penelitian 
Manfaat yang diharapkan oleh penulis dari penelitian ini adalah : 
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1. Penelitian ini diharapkan dapat menjelaskan peran modal intelektual 
dan Good Corporate Governance dalam menciptakan nilai perusahaan 
yang dimediasi oleh kinerja keuangan yang diukur dengan Return On 
Equity. 
2. Sebagai petunjuk bagi para manager agar dapat mengelola sumber 
dayanya secara efektif agar dapat memberikan nilai bagi perusahaan. 
3. Penelitian ini diharapkan menjadi tambahan informasi dan refrensi 
bagi penelitian selanjutnya pada bidang yang sama. 
 
1.7. Jadwal Penelitian  
Terlampir 
 
1.8. Sistematika Penulisan Skripsi 
Untuk mempermudah pemahaman dan memperjelas pembahasan 
maka penulisan skripsi ini dibagi kedalam bab yang berurutan dan saling 
berkaitan, yaitu: 
BAB I PENDAHULUAN 
Bab ini memaparkan tentang latar belakang masalah, identifikasi masalah, 
batasan masalah, rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, 
jadwal penelitian dan sistematika penulisan skripsi. 
BAB II LANDASAN TEORI 
Bab ini menguraikan tentang landasan konseptual dan fokus penelitian, hasil 
penelitian yang relevan, kerangka berpikir dan juga Hipotesis. 
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BAB III METODE PENELITIAN 
Bab ini menjelaskan tentang desain penelitian, subyek penelitian, teknik 
pengumpulan data, teknik analisis data, serta validitas dan reabilitas data. 
BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
Bab ini menjabarkan tentang gambaran umum, hasil penelitian, dan 
pembahasan. 
BAB V PENUTUP 
Bab ini membahsa tentang Kesimpulan dan Saran-saran. 
 
  
12  
12 
 
BAB II 
LANDASAN TEORI 
2.1. Kajian Teori 
2.1.1. Nilai Perusahaan 
 Tujuan jangka panjang perusahaan adalah memaksimalkan nilai 
perusahaan. Sehingga apabila suatu perusahaan dianggap memiliki nilai maka 
perusahaan itu berharga atau dalam artian memiliki prospek masa depan. 
Optimalisasi nilai perusahaan yang merupakan tujuan perusahaan dapat dicapai 
melalui pelaksanaan fungsi managemen keuangan dimana satu keputusan 
keuangan yang diambil akan mempengaruhi keputusan keuangan lainnya. Dan 
berdampak pada nilai perusahaan (Fama dan French, 1998 dalam Wahyudi 
Untung, 2016). 
Suatu perusahaan akan berusaha untuk memaksimalkan nilai 
perusahaannya yang tercermin dari harga pasar sahamnya. Menurut Suad (2000) 
yang dimaksud dengan perusahaan merupakan harga yang tersedia dibayar oleh 
calon pembeli apabila perusahaan tersebut dijual. Nilai perusahaan dapat 
memberikan kemakmuran pemegang saham. Apabila harga saham perusahaan 
meningkat semakin tinggi harga saham, maka semakin tinggi pula kemakmuran 
pemegang saham. Sehingga jika nilai perusahaan tinggi maka kemakmuran 
pemilikpun akan tinggi pula. 
Nilai dari perusahaan tidak hanya bergantung pada kemampuan 
menghasilkan arus kas, tetapi juga bergantung pada karakteristik operasional dan 
keuangan ari perusahaan. Sehingga nilai perusahaan menggambarkan beberapa 
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baik atau buruk managemen mengelola kekayaannya. Hal ini bisa dilihat dari 
pengukuran kinerja keuangan yang diperoleh (Diva dan Mitha, 2014). 
Menurut Smithers dan Wright (2008) dalam Cici (2006) nilai perusahaan 
dapat diukur menggunakan rasio Tobins Q. Tobins Q didefinisikan sebagai rasio 
nilai ekuitas ditambah nilai pasar hutang perusahaan dibagi nilai pengganti aktiva 
perusahaan. 
Rio (2012) mengungkapkan bahwa Tobins Q adalah alat pengukuran 
kinerja yang efisien. Apabila ROE digunakan untuk mengukur kemampuan 
perusahaan menghasilkan laba dengan modal tertentu, maka Tobins Q 
membandingkan antara nilai pasar perusahaan dengan replacement cost aset 
[perusahaan. Semakin besar nilai rasio Tobins Q menunjukkan bahwa perusahaan 
memiliki prospek pertumbuhan semakin baik. 
 
2.1.2.  Teori Stakeholder 
Stakeholder Theory menyatakan bahwa perusahaan bukanlah entitas yang 
hanya beroperasi untuk kepentingan sendiri tetapi juga harus bisa memberikan 
manfaat bagi stakeholdernya (Zuliyati, 2011). Yang dimaksud stakeholderadalah 
pemegang saham, karyawan, pelanggan, pemasok, kreditur, pemerintah dan 
masyarakat. 
Teori stakeholedermembantu manajemen perusahaan dalam memilih 
informasi yang akan diungkapkan perusahaan terhadap stakeholder sesuai dengan 
kebutuhan stakeholder. Stakeholder dengan mengetahui informasi-informasi yang 
dikeluarkan oleh perusahaan akan dapat mengetahui dan memperhitungkan besar 
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kecilnya resiko yang mungkin diterima stakeholder. Hal tersebut akan menambah 
kepercayaan stakeholder dalam menginvestasikan sahamnya. 
Kepercayaan stakeholder terhadap perusahaan merupakan nilai lebih bagi 
perusahaan. Sehingga dapat disimpulkan bahwatujuan utama dari teori 
stakeholder adalah untuk membantu manajemen perusahaan dalam menciptakan 
nilai dan meminimalkan kerugian yang mungkin muncul bagi stakeholder mereka 
(Faza dan Erna, 2014).  
Menurut Riahi Belkaoiu (2003) dalam Faezal Thaib (2013) perusahaan 
tidak hanya memiliki shareholder namun juga stakeholder yakni para karyawan, 
pelanggan, pemasok, kreditor pemerintah dan masyarakat dan manajemen 
perusahaan diharapkan melaporkan kegiatannya  kepada mereka.  
Besar kecilnya kinerja dan nilai perusahaan yang diungkapkan perusahaan  
akan mempengaruhi kepercayaan stakeholder untuk berpertisipasi pada 
perusahaan dalam memenuhi harapan investor. Hal ini menjadi pertimbangan bagi 
perusahaan untuk mengungkapkan dan atau tidak mengungkapkan suatu informasi 
di dalam laporan keuangan. 
 
2.1.3.  Good Coporate Governance (GCG) 
Sebagai sebuah konsep, good Corporate Governance tidak memiliki 
definisi pasti. Melalui cadburry report dalam Dianawati (2016) GCG adalah 
prinsip yang mengarahkan dan mengendalikan perusahaan agar mencapai 
keseimbangan antara kekuatan serta kewenangan perusahaan dalam menjalankan 
tanggungjawabnya terhadap stakeholder perusahaan. Finance Committee on 
Corporate Governance Malaysia menyatakan bahwa Good Corporate 
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Governanceadalah struktur yang meningkatkan nilai bisnis kearah pertumbuhan 
dan akuntabilitas perusahaan yang lebih baik (Putri, 2016). 
Menurut Forum for Corporate Governance in Indonesia (2001), 
pengertian Good Coporate Governance adalah pengaturan yang mengatur 
hubungan antara pemegang saham, pengurus (pengelola perusahaan), pihak-pihak 
kreditur, pemerintah, karyawan, serta para pemegang kepentingan intern dan 
estern lainnya yang berkaitan dengan hak-hak dan kewajiban mereka atau dengan 
kata lain suatu sistem yang mengatur dan mengendalikan perusahaan.  
Sementara Syakhroza (2003), mendefinisikan GCG sebagai suatu 
mekanisme tatakelola organisasi secara baik dalam melakukan pengelolaan 
sumberdaya organisasi secara efisien, efektif, ekonomis ataupun produktif dengan 
prinsip-prinsip terbuka, akuntanbilitas, pertanggung jawaban, indenpenden dan 
adil guna mencapai tujuan yang diharapkan. 
 
1. Manfaat dan Tujuan Good Corporate Governance 
GCG dapat memberikan acuan yang memungkinkan pengawasan berjalan 
efektif dalam melaksanakan oprasional perusahaan. Menurut Forum Corporate 
Governance  Indonesia (FCGI) ada beberapa manfaat GCG yang dapat kita ambil 
: 
a. Meningkatkan kinerja perusahaan  
b. Mempermudah diperolehnya dana pembiayaan yang lebih murah dan dapat 
meningkatkan corporate value. 
c. Mengembalikan kepercayaan investor untuk kembali menanam modalnya di 
Indonesia. 
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d. Mengurangi biaya modal (Cost of Capital) pengelolaan perusahaan yang baik 
mengakibatkan tingkat bunga atas dana atau sumber daya yang dipinjam 
semakin kecil semakin kecil resiko perusahaan. 
e. Meningkatkan harga saham perusahaan sekaligus dapat meningkatkan citra 
perusahaan kepada publik luas. 
f. Menciptakan dukungan stakeholder (para pihak yang berkepentingan). 
g. Meningkatkan kinerja perusahaan melalui terciptanya proses pengambilan 
keputusan yang baik, meningkatkan efisiensi operasional perusahaan, 
meningkatkan pelayanan kepada shareholder. 
2.  Prinsip GCG 
Menurut Komite Nasional Kebijakan Governance (KNKG) yang tertuang 
dalam Pedoman Umum GCG Indonesia (2006), terdapat 5 asas prinsip yang 
menjadi pedoman dalam penerapan GCG yaitu antara lain: 
a. Transparansi (transparancy), yaitu keterbukaan dalam melaksanakan proses 
pengambilan keputusan dan keterbukaan dalam mengemukakan informasi 
materiil dan relevan mengenai perusahaan. 
b. Kemandirian (independency), yaitu suatu keadaan dimana perusahaan 
dikelola secara profesional tanpa benturan kepentingan dan pengaruh tekanan 
dari pihak manapun yang tidak sesuai dengan peraturan perundang-undangan 
yang berlaku dan prinsip-prinsip korporasi yang sehat. 
c. Akuntabilitas (accountability), yaitu kejelasan fungsi, pelaksanaan dan 
pertanggungjawaban organisasi sehingga pengelolaan perusahaan terlaksana 
secara efektif. 
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d. Pertanggungjawaban (responsibility), yaitu kekesuaian didalam mengelola 
perusahaan terhadap peraturan perundang-undangan yang berlaku dan 
prinsip-prinsip korporasi yang sehat 
e. Kewajaran (fairness), yaitu keadilan dan kesetaraan di dalam memenuhi hak-
hak stakeholder yang timbul berdasarkan perjanjian dan peraturan perundang-
undangan yang berlaku. 
 
2.1.4. Intellectual Capital (IC) 
Tidak ada definisi secara pasti mengenai modal intelektual (intellectual 
capital). Beberapa organisasi dan pakar di dunia telah berusaha menguraikan 
definisi intellectual capital. Meskipun dari mereka mengartikan secara berbeda 
karena konsep mengenai IC sangat luas dan sering terbagi menjadi beberapa 
kategori.  
Tabel 2.1  
Definisi Intellectual Capital Menurut Beberapa Peneliti 
 
No. Penulis Definisi Intellectual Capital 
1.  Zuliyati, 
2011 
IC adalah akumulasi dari human capital, 
organisational capital dan customer capital 
2.  Ike 
Faradina 
dan Gayatri, 
2016 
IC adalah suatu konsep yang dapat 
memberikan sumber daya berbasis 
pengetahuan baru dan mendeskripsikan aset 
tak berwujud yang jika digunakan secara 
optimal memungkinkan perusahaan untuk 
menjalankan strateginya dengan efektif dan 
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efisien. 
3.  Onny, 2013 IC adalah aset yang berbasis pengetahuan 
yang dimiliki perusahaan dan digunakan 
untuk menghasilkan keuantungan yang terus 
mengalir dimasa mendatang 
4.  Syuwaibatul 
Islamiyah, 
2013 
IC meliputi seluruh proses dan aset yang 
biasanya tidak muncul dalam neraca dan 
seluruh  aset tidak berwujud mencakup 
kontribusi dari pengetahuan manusia sebagai 
sumber daya perusahaan. 
5.  Faezal 
Thaib, 2013 
IC adalah jumlah dari apa yang dihasilkan 
oleh tiga elemen utama organisasi yang 
berkaitan dengan pengetahuan dan teknologi 
yang dapat memberikan nilai lebih bagi 
perusahaan berupa keunggulan bersaing 
organisasi. 
 
 
2.1.5.  Value Added Intellectual Coefficient (VAIC) 
Metode VAIC dikembangkan oleh Pulic (1998), didesain untuk 
menyajikan informasi mengenai value creation efficiency dari aset berwujud 
(tangible asset) dan aset tidak berwujud (intangible asset) yang dimiliki 
perusahaan. Model ini dimulai dengan kemampuan perusahaan untuk 
menciptakan value added (VA). VA adalah indikator paling objektif untuk 
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menilai keberhasilan bisnis dan menunjukkan kemampuan perusahaan dalam 
penciptaan nilai (value creation), VA dihitung sebagai selisih antara output dan 
input (Pulic, 1999). 
Menurut Tan dalam Ulum (2008), output (OUT) mempresentasikan 
revenue dan mencakup seluruh produk dan jasa yang dijual di pasar, sedangkan 
input (IN) mencakup seluruh beban yang digunakan dalam memperoleh revenue. 
Hal penting di dalam model ini adalah bahwa beban karyawan (labor expenses) 
tidak termasuk dalam IN dikarenakan peran aktifnya di dalam proses value 
creation, sehingga tidak dihitung sebagai biaya (cost) (Pulic, 1999). 
Komponen utama dari VAIC yang dikembangkan Pulic (1999) tersebut 
dapat dilihat dari sumber daya perusahaan, yaitu physical capital (VACA – Value 
Added CapitalEmployed), human capital (VAHU – Value Added Human Capital), 
dan structural capital (STVA – Structural Capital Value Added). VAIC juga 
dikenal sebagai Value CreationEfficiency Analysis, yang merupakan sebuah 
indikator yang dapat digunakan dalam menghitung efisiensi nilai perusahaan yang 
didapat dengan menggabungkan CEE (Capital Employed Efficiency), HCE 
(Human Capital Efficiency), dan SCE (Structure Capital Efficiency) (Chen, 2005). 
Value Added Human Capital (VAHU) adalah salah satu komponen VAIC 
yang mencerminkan total value added terhadap total salary and wage cost 
perusahaan. Stewart (2000) dalam Ivada (2004) menjelaskan bahwa human 
capital adalah kemampuan karyawan untuk menciptakan produk yang dapat 
menjaring konsumen sehingga konsumen tidak akan berpaling pada pesaing. 
Human capital mempresentasikan kemampuan perusahaan dalam mengelola 
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sumber daya manusia dan menganggap manusia atau karyawan sebagai aset 
strategi perusahaan karena pengetahuan yang mereka miliki.  
Agar dapat bersaing, perusahaan membutuhkan sumber daya manusia 
yang berkualitas dan pengelolaan yang baik atas sumber daya manusia tersebut. 
Sumber daya manusia atau karyawan merupakan aset strategic perusahaan yang 
menciptakan kompetensi perusahaan atas pengetahuan yang mereka miliki. Oleh 
karena itu, perusahaan harus dapat mengelola karyawannya agar karyawan 
tersebut dapat memaksimalkan kemampuannya dan juga tidak meninggalkan 
perusahaan. Apabila perusahaan memiliki humancapital yang tinggi, maka 
diharapkan perusahaan tersebut tentunya akan memiliki kinerja keuangan yang 
tinggi pula (Ivada, 2004).  
Menurut Kuryanto dan Syafruddin (2008) VAHU adalah seberapa besar 
Value Added (VA) dibentuk oleh pengeluaran pekerja dalam rupiah. Hubungan 
antara VA dan Human Capital (HC) mengindikasikan adanya kemampuan HC di 
dalam membuat nilai pada sebuah perusahaan. Ketika VAHU dibandingkan lebih 
dari sebuah kelompok perusahaan, VAHU menjadi sebuah indikator kualitas 
sumber daya manusia perusahaan. VAHU juga diartikan sebagai kemampuan 
perusahaan di dalam menghasilkan VA dari setiap rupiah yang dikeluarkan 
kepada HC. 
Menurut Horibe dalam Yudianti (2000), structural capital merupakan 
sarana untuk mengubah human capital menjadi kesejahteraan 
perusahaan/organisasi. Salah satu contoh bagian dari structural capital adalah 
membangun sistem seperti data base yang memungkinkan orang-orang 
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dihubungkan dan belajar satu sama lain, sehingga memudahan berbagi 
pengetahuan dan bekerja sama antar individu dalam organisasi. Sehingga 
pengetahuan atau nilai dari seseorang yang tidak akan begitu saja hilang jika yang 
bersangkutan meninggalkan perusahaan karena pengetahuannya telah dirangkum 
dalam data base. 
Structural capital value added (STVA) menunjukkan kontribusi structural 
capital (SC) dalam proses penciptaan nilai. STVA mengukur jumlah SC yang 
dibutuhkan untuk dapat menghasilkan value added (VA) dan merupakan suatu 
indikasi seberapa sukses SC di dalam proses penciptaan nilai (Kuryanto dan 
Syafruddin, 2008).  
Dalam model Pulic, SC diperoleh dari VA dikurangi dengan human 
capital (HC). SC bukan merupakan ukuran independen seperti HC. SC 
bergantung pada proses penciptaan value added perusahaan dan mempunyai 
proporsi nilai yang berkebalikan dengan HC. Hal ini berarti bahwa semakin besar 
proporsi nilai HC dalam proses penciptaan nilai maka semakin kecil proporsi nilai 
SC. 
Value Added Capital Employed (VACA) adalah salah satu komponen 
VAIC yang mencerminkan book value dari net assets perusahaan (Chen et al., 
2005). Komponen ini memberikan nilai secara nyata. Capital employed 
menunjukkan hubungan harmonis yang dimiliki perusahaan dengan mitranya, 
baik yang berasal dari pemasok yang andal dan berkualitas, pelanggan yang loyal 
dan merasa puas dengan pelayanan perusahaan yang bersangkutan, serta 
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hubungan perusahaan dengan pemerintah maupun dengan masyarakat sekitar 
(Riahi-Belkaoui, 2003). 
 
2.1.6.  Kinerja Keuangan Perusahaan 
Kinerja Keuangan Perusahaan merupakan bagaimana perusahaan 
mencapai satu atau lebih tujuan-tujuan yang sebelumnya telah ditentukan. Di 
dalam sistem kontrol formal ukuran business performance atau kinerja perusahaan 
dapat dilihat dari segi keuangan maupun non keuangan (Vincentius, 2013). 
Kinerja keuangan perusahaan lebih berorientasi jangka pendek yaitu untuk 
mencari keuntungan atau profit. Ukuran dari jangka pendek adalah sekitar satu 
tahun siklus hidup perusahaan. Sedangkan kinerja non keuangan perusahaan lebih 
bersifat jangka panjang, misalnya untuk menciptakan nilai(value) serta menjaga 
agar perusahaan tetap dapat bertahan hidup, tumbuh, dan berkembang. Orientasi 
jangka panjang umumnya adalah lebih dari satu tahun siklus hidup perusahaan 
(Diva dan Mitha, 2014). 
Sebuah perusahaan harus dapat mempertahankan kinerjanya agar dapat 
mempertahankan keunggulan kompetitifnya dan tetap dipandang memiliki daya 
saing oleh para stakeholder-nya. Mengacu pada penelitian Subkahan (2010) 
terhadap hubungan positif antara intellectual capital dengan kinerja perusahaan. 
Hal ini mengindikasikan bahwa jika pengelolaan intellectualcapital semakin baik 
maka kinerja perusahaan akan semakin naik pula.  
Profitabilitas adalah faktor yang memberikan kebebasan dan fleksibilitas 
kepada menejemen untuk melakukan dan mengungkapkan kepada pemegang 
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saham mengenai tanggungjawab secara lebih luas (Cici, 2016). Ukuran 
profitabilitas dalam penelitian ini menggunakan returnonequity (ROE). 
Return On Equity (ROE) menurut Cici (2016) merupakan rasio antara laba 
bersih terhadap total equity. ROE digunakan untuk mengukur tingkat 
pengembalian perusahaan atau efektifitas perusahaan dalam menghasilkan 
keuntungan dengan memanfaatkan ekuitas (shareholder’s equity) yang dimiliki 
oleh perusahaan. 
ROE menunjukkan tingkat kembalian yang dihasilkan oleh manajemen 
dari modal yang disediakan oleh pemilik perusahaan. Adanya pertumbuhan ROE 
menunjukkan prospek perusahaan yang semakin baik karena berarti adanya 
potensi peningkatan keuntungan oleh perusahaan. ROE mencerminkan 
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba berdasarkan ekuitas yang 
dimilikinya (Diva, 2014). 
Menurut Rio (2012), Return On Equity merupakan rasio antara laba 
terhadap total equitas perusahaan. Semakin tinggi ROE menunjukkan semakin 
efisien perusahaan menggunakan modal sendiri untuk menghasilkan laba atau 
keuntungan bersih. ROE digunakan untuk mengukur tingkat pengembalian 
perusahaan atau efektifitas perusahaan di dalam menghasilkan keuntungan dengan 
memanfaatkan ekuitas yang dimiliki oleh perusahaan. 
 
2.2. Hasil Penelitian yang Relevan 
Penelitian dalam skripsi ini tidak terlepas dari penelitian yang relevan 
yang pernah dilakukan oleh peneliti – peneliti sebelumnya. Penelitian – penelitian 
yang dijadikan rujukan dan pernah diteliti oleh peneliti sebelumnya. 
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No. Jurnal Metode 
Pengukuran 
Hasil dan 
Kesimpulan 
1
1
.
  
“The 
Influence 
of 
Intellectu
al Capital 
on The 
Firm’s 
Value 
with The 
Financial 
Performa
nce as 
Intervenin
g 
Variable”
, 
Nuryama
n, 2015 
Intellectual 
Capital diukur 
dengan 
menggunakan 
Model Pulic. 
Diman IC yang 
disimbolkan 
dengan VAICTM 
diukur dengan tiga 
komponen yakni 
VACA, VAHU, 
STVA. 
Kinerja Keuangan 
diukur 
menggunakan 
Rasio 
Profitabilitas 
berupa ROE. 
Sedangkan nilai 
perusahaan diukur 
menggunakan 
PBV. 
VACA, STVA dan 
VAIC berpengaruh 
signifikan terhadap 
PBV  
VAIC berpengaruh 
terhadap Kinerja 
Keuangan dengan 
rasio pengukuran 
profitabilitas ROE. 
ROE berpengaruh 
signifikan terhadap 
PBV. 
Kinerka keuangan 
dapat memoderisasi 
pengaruh VAIC 
terhadap Nilai 
perusahaan 
2
.
  
“Analisis 
Kinerja 
Keuangan 
pengaruh
nya 
terhadap 
Nilai perusahaan 
di ukur dengan 
menggunakan 
model Toins Q.  
Kinerja keuangan 
diukur dengan 
Kinerja keuangan 
yang diukur dengan 
DER, EPS, NPM 
secara simultan 
berpengaru terhadap 
NIlai Peusahaan 
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Nilai 
Perusahaa
n”, Desi 
Ariyanti 
dan Altje, 
2014.  
menggunakan 
rasio DER, EPS 
dan NPM. 
DER berpengaruh 
signifikan terhadap 
Nilai perusahaan 
EPS berpengaruh 
signifikan terhadap 
Nilai Perusahaan 
NPM berpengaruh 
signifikan terhadap 
Nilai perusahaan. 
3
.
  
“Pengaru
h 
Corporate 
Governan
ce pada 
Nilai 
Perusahaa
n” 
Ni 
Nyoman 
Tri Sariri 
Muryati, 
2014. 
 
 
GCG dihitung 
menggunakan lima 
aspek yaitu 
kepemilikan 
managerial, 
kepemilikan 
institusional, 
dewan kominsaris 
independen, 
ukuran dewan 
direksi dan kimite 
audit independen.  
Nilai Perusahaan 
diukur dengan 
Tobins Q. 
Kepemilikan 
managerial 
berpengaruh pada 
nilai perusahaan  
Kepemilikan 
institusional 
berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan 
Dewan kominsaris 
independen 
berpengaruh positif 
terhadap nilai 
perusahaan 
Ukuran dewan 
direksi berpengaruh 
positif terhadap nilai 
perusahaan 
Komite audit 
independen tidak 
berpengaruh positif 
terhadap nilai 
perusahaan 
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4
. 
“Pengaru
h 
Intellectu
al capital 
Terhadap 
Profitabili
tas dan 
Nilai 
Perusahaa
n Pada 
Perusahaa
n 
Perbanka
n Yang 
Terdaftar 
Di BEI” 
Faza dan 
Erna, 
2014 
IC diukur 
menggunakan 
model VAIC
TM
 
Profitabilitas 
perusahaan diukur 
dengan ROE 
Nilai perusahaan 
diukur dengan 
rasio Tobins Q 
IC berpengaruh 
positif terhadap ROE 
perusahaan 
IC berpengaruh 
terhadap Nilai 
perusahaan yang 
diukur menggunakan 
rasio Tobins Q 
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2.3. Kerangka Berpikir 
Dalam penelitian ini dapat diambil kerangka berpikir dari Pengaruh Good 
Corporate Governance dan Intellectual Capital terhadap Nilai Perusahaan dengan 
Kinerja sebagai Variabel Intervening adalah sebagai berikut : 
Gambar 2.1 
Kerangka Berpikir 
 
 
 H1  H5  
 
H4 
Gb. 2.1 Nuryaman (2012) disempurnakan Nuryaman (2015) 
 
 
2.4. Hipotesis 
1. Pengaruh Intellectual Capital Terhadap Kinerja Perusahaan 
Faezal (2013) mengungkapkan bahwa modal intelektual adalah jumlah 
dari apa yang dihasilkan oleh tiga elemen utama organisasi yang berkaitan dengan 
pengetahuan dan teknologi yang dapat memberikan nilai lebih tinggi perusahaan 
beberapa keunggulan bersaing organisasi. 
Vincentius (2013) mengungkapkan Kinerja Keuangan Perusahaan 
merupakan bagaimana perusahaan mencapai satu atau lebih tujuan-tujuan yang 
sebelumnya telah ditentukan. Di dalam sistem kontrol formal ukuran business 
performance atau kinerja perusahaan dapat dilihat dari segi keuangan maupun non 
keuangan. 
Sebuah perusahaan yang memiliki modal intelektual yang baik dapat 
mengelola perusahaan dengan baik sehingga dapat meningkatkan kinerja 
keuangan yang baik sehingga tujuan jangka pendek perusahaan dapat 
IC 
GCG ROE 
Tobins Q H2 
H3 
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tercapai.Mengacu pada penelitian Nuryaman (2015) yang membuktikan bahwa 
terdapat hubungan yang positif antara modal intelektual perusahaan dengan 
Kinerja perusahaan. 
Berdasarkan konsep teori tersebut maka dapat diajukan hipotesis sebagai 
berikut : 
H1 : Intellectual Capital berpengaruh secara signifikan terhadap Kinerja 
Perusahaan 
2. Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Kinerja Perusahaan 
Syakhroza (2003), mendefinisikan GCG sebagai suatu mekanisme 
tatakelola organisasi secara baik dalam melakukan pengelolaan sumberdaya 
organisasi secara efisien, efektif, ekonomis ataupun produktif dengan prinsip-
prinsip terbuka, akuntanbilitas, pertanggung jawaban, indenpenden dan adil guna 
mencapai tujuan yang diharapkan. 
Sedangkan ROE adalah menurut Cici (2016) merupakan rasio antara laba 
bersih terhadap total equity. ROE digunakan untuk mengukur tingkat 
pengembalian perusahaan atau efektifitas perusahaan dalam menghasilkan 
keuntungan dengan memanfaatkan ekuitas (shareholder’s equity) yang dimiliki 
oleh perusahaan. 
Klapper dan Love (2002) menemukan bukti bahwa tata kelola perusahaan 
yang lebih baik mempunyai hubungan yang tinggi dengan kinerja operasi dan 
penilaian pasar. Demikian pula dengan penelitian yang dilakukan oleh Onny 
(2013) menunjukkan hasil bahwa good corporate governance memiliki pengaruh 
yang signifikan terhadap kinerja keuangan. 
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Berdasarkan konsep teori tersebut maka dapat diajukan hipotesis sebagai 
berikut : 
H2 : Good Corporate Governance berpengaruh secara signifikan terhadap Kinerja 
Perusahaan. 
 
3. Pengaruh Intellectual Capital Terhadap Nilai Perusahaan 
Intellectual capital adalah suatu konsep yang dapat memberikan sumber 
daya berbasis pengetahuan baru dan mendeskripsikan aset tak berwujud yang jika 
digunakan secara optimal memungkinkan perusahaan untuk menjalankan 
strateginya dengan efektif dan efisien (Gayatri, 2016). 
Nilai perusahaan menurut Suad (2000) adalah harga yang bersedia dibayar 
oleh calon pembeli apabila perusahaan tersebut dijual. Semakin tinggi 
pengetahuan dan teknologi yang dimiliki perusahaan maka akan semakin tinggi 
nilai jual sebuah perusahaan. 
Penggunaan sumber daya yang effisien dapat memperkecil biaya sehingga 
akan mengakibatkan peningkatan laba perusahaan. Perusahaan yang 
menggunakan modal intelektualnya dalam suatu produksi tidak dapat 
meningkatkan biaya produksi di masa depan tetapi dapat mengurangi biaya 
produksi di masa depan sehingga dapat meningkatkan laba perusahaan (Diva dan 
Mitha, 2014), . 
Penelitian Ulum (2008) menunjukkan bahwa intellectual capital 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan . penelitian yang 
sama oleh Abidin (2000) juga menunjukkan hasil yang sama yakni terdapat 
pengaruh positif dan signifikan antara modal intelektual dan nilai perusahaan. 
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Berdasarkan konsep teori tersebut maka dapat diajukan hipotesis sebagai 
berikut : 
H3 : Intellectual Capital berpengaruh secara signifikan terhadap Nilai Perusahaan 
 
4. Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Nilai Perusahaan 
Menurut FCGI (2001), pengertian Good Coporate Governance adalah 
pengaturan yang mengatur hubungan antara pemegang saham, pengurus 
(pengelola perusahaan), pihak-pihak kreditur, pemerintah, karyawan, serta para 
pemegang kepentingan intern dan estern lainnya yang berkaitan dengan hak-hak 
dan kewajiban mereka atau dengan kata lain suatu sistem yang mengatur dan 
mengendalikan perusahaan. 
Fama dan French (1998) dalam Wahyudi (2016) menungkapkan bahwa 
nilai perusahaan adalah harga jual perusahaan yang tercermin dari harga pasar 
sahamnya. Sedangkan tujuan jangka panjang perusahaan adalah memaksimalkan 
nilai perusahaan. Sehingga apabila suatu perusahaan menerapkan tata kelola 
perusahaan yang baik maka dianggap memiliki nilai maka perusahaan itu 
berharga atau dalam artian memiliki prospek masa depan. 
Hasil penelitian Darwin (2004) yang menguji pengaruh Good Corporate 
Governance menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial simultan berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.  
Berdasarkan konsep teori tersebut maka dapat diajukan hipotesis sebagai 
berikut : 
H4 : Good Corporate Governance berpengaruh secara signifikan terhadap Nilai 
Perusahaan 
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5. Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Nilai Perusahaan 
Kinerja keuangan menurut Desi (2014) berorientasi jangka pendek yaitu 
untuk mencari keuntungan atau profit. Ukuran dari jangka pendek adalah sekitar 
satu tahun siklus hidup perusahaan. Sedangkan nilai perusahaan merupakan nilai 
atas surat berharga hutang dan ekuitas perusahaan yang beredar yang merupakan 
tujuan jangka panjang perusahaan. 
Dari pemaparan diatas maka dapat disimpulkan apabila kinerja perusahaan 
yang merupakan tujuan jangka pendek perusahaan meningkat maka nilai atas 
surat berharga perusahaan yang beredar yang merupakan tujuan jangka 
perusahaan akan meningkat. Maka dari itu kinerja perusahaan dirasa dapat 
meningkatkan nilai perusahaan (Desi, 2014) 
Hal ini sesuai denhan penelitian Ogolmagai (2013) yang menunjukkan 
hasil bahwa konerja keuangan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Didukung oleh penelitian Telepta (2011) yang menunjukkan hasil 
yang sama bahwa ada pengaruh positif dan signifikan antara kinerja keuangan 
perusahaan dan nilai perusahaan.  
Berdasarkan konsep teori tersebut maka dapat diajukan hipotesis sebagai 
berikut : 
H5 : Kinerja Perusahaan berpengaruh secara signifikan terhadap Nilai Perusahaan 
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6. Pengaruh Intellectual Capital Terhadap Nilai Perusahaan dengan 
Kinerja Keuangan Sebagai Variabel Intervening 
Modal intelektual adalah  aset yang berbasis pengetahuan yang dimiliki 
perusahaan dan digunakan untuk menghasilkan keuantungan yang terus mengalir 
dimasa mendatang (Onny, 2013). Sedangkan Kinerja keuangan perusahaan adalah 
gambaran kondisi keuangan pada suatu periode tertentu baik menyangkut aspek 
penghimpunan dana maupun penyaluran dana. Nilai perusahaan menurut Diva 
(2014) adalah nilai perusahaan dalam prospek masa depan yang dapat 
memakmurkan pemegang saham. 
Modal intelektual yang baik dapat mengelola keuangan perusahaan yang 
baik dengan pengetahuan dan teknologi yang dimilikinya, sehingga kinerja 
keuangan perusahaan akan semakin meningkat. Apabila kinerja keuangan 
perusahaan semakin meningkat maka minat pemegang saham dalam 
menginvestasikan assetnya terhadap perusahaan akan meningkat. Hal ini memicu 
nilai perusahaan yang terus meningkat. Maka dari itu kinerja keuangan 
perusahaan dirasa mampu memediasi hubungan antara modal intelektual 
perusahaan dengan nilai perusahaan. 
Penelitian Diva (2014) menunjukkan bahwa modal intellektual 
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan dan kinerja perusahaan dapat 
memediasi hubungan antara modal intelektual dengan nilai perusahaan. 
Berdasarkan teori diatas maka dapat ditarik hipotesis sebagai berikut: 
H6 : Kinerja keuangan perusahaan dapat memediasi hubungan antara 
intellectual capital dengan nilai perusahaan 
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7. Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Nilai Perusahaan 
dengan Kinerja Keuangan Sebagai Variabel Intervening 
Syakhroza (2003), mendefinisikan GCG sebagai suatu mekanisme 
tatakelola organisasi secara baik dalam melakukan pengelolaan sumberdaya 
organisasi secara efisien, efektif, ekonomis ataupun produktif dengan prinsip-
prinsip terbuka, akuntanbilitas, pertanggung jawaban, indenpenden dan adil guna 
mencapai tujuan yang diharapkan. 
Kinerja keuangan menurut Desi (2014) berorientasi jangka pendek yaitu 
untuk mencari keuntungan atau profit. Ukuran dari jangka pendek adalah sekitar 
satu tahun siklus hidup perusahaan. Sedangkan nilai perusahaan merupakan nilai 
atas surat berharga hutang dan ekuitas perusahaan yang beredar yang merupakan 
tujuan jangka panjang perusahaan. 
Tata kelola perusahaan yang baik dalam melakukan sumber daya 
organisasi yang baik dapat meningkatkan keuntungan jangka pendek perusahaan 
dalam menghasilkan laba bagi perusahaan. Sehingga Kinerja keuangan 
perusahaan akan meningkat seiring dengan meningkatnya tata kelola perusahaan 
yang baik. Semakin meningkatnya posisi keuangan perusahaan maka nilai 
perusahaan akan semakin baik dimata investor. Maka dari itu kinerja keuangan 
perusahaan dirasa mampu memodiasi hubungan antara tata kelola perusahaan 
dengan nilai perusahaan. 
Penelitian Cici dan Siti (2016) mengungkapkan bahwa Kinerja keuangan 
perusahaan dapat memediasi hubungan antara tata kelola perusahaan yang baik 
terhadap nilai perusahaan. 
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Berdasarkan teori diatas maka dapat ditarik hipotesis sebagai berikut: 
H7 : Kinerja keuangan dapat memediasi hubungan antara good corporate 
governance dengan nilai perusahaan. 
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BAB III 
METODE PENELITIAN 
3.1. Waktu dan Tempat Penelitian 
Waktu penelitian yang digunakan dimulai dari penyusunan proposal pada 
bulan November 2016 sampai selesai. Penelitian ini adalah Perusahaan yang 
terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode 2014-2017. 
 
3.2. Jenis Penelitian 
Sesuai masalah yang diteliti, maka jenis penelitian yang digunakan adalah 
kuantitatif. Metode kuantitatif adalah metode yang digunakan untuk penyajian 
hasil penelitian dalam bentuk angka-angka. Penelitian ini dimaksudkan untuk 
mengetahui Pengaruh intellectual capital dan tata kelola perusahaan terhadap nilai 
perusahaan dengan kinerja keuangan sebagai variabel intervening di perusahaan 
yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia periode 2014-2017. 
 
3.3. Populasi, Sampel, Teknik Pengambilan Sampel 
3.3.1. Populasi 
Menurut Sujarweni dan Endrayanto (2012) yang dimaksud populasi adalah 
wilayah generalisasi yang terdiri atas objek/subjek yang mempunyai kualitas dan 
karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan ditarik 
kesimpulannya. Populasi dalam penelitian ini yaitu Perusahaan yang tergabung di 
Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode 2014-2017. 
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3.3.2. Sampel  
Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh 
populasi (Sujarweni dan Endrayanto, 2012). Sampel yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah Perusahaan Manufaktur di ISSI periode 2014-2017 
3.3.3. Teknik Pengambilan Sampel 
Teknik pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini yaitu 
teknik purposive sampling. Menurut Sujarweni dan Endrayanto (2012) teknik 
purposive sampling adalah teknik penentuan sampel dengan pertimbangan atau 
kriteria-kriteria tertentu. Penelitian ini menggunakan sampel dengan kriteria 
sebagai berikut : 
1. Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia 
(ISSI) Periode 2014-2017. 
2. Perusahaan yang memiliki kelengkapan data laporan keuangan dan 
laporan tata kelola perusahaan. 
 
3.4. Data dan Sumber Data 
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data 
sekunder adalah data yang diperoleh peneliti secara tidak langsung melalui media 
perantara atau diperoleh dan dicatat oleh pihak lain (Indriantoro dan Supomo, 
1999). Data yang dianalisis dalam penelitian ini yaitu data Laporan Keuangan di 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) 
Periode 2014-2017. 
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3.5. Teknik Pengumpulan Data 
Pengumpulan data dalam penelitian ini dilakukan dengan teknik 
dokumentasi. Metode dokumentasi adalah suatu cara yang digunakan untuk 
mengumpulkan data sekunder berupa catatan, transkrip, buku, surat, majalah, 
agenda dan sebagainya. Metode ini merupakan metode bantu yang digunakan 
untuk memperoleh data-data menyangkut informasi (Suwartono, 2014). 
Teknik pengumpulan data dalam penelitian ini adalah dengan mengambil 
data laporan keuangan perusahaan manufaktur yang terdaftar dalam ISSI periode 
2014-2017 melalui laman idx.co.id. 
 
3.6. Variabel Penelitian 
3.6.1. Variabel Dependen 
Variabel Dependen adalah variabel yang dipengaruhi atau yang menjadi 
akibat karena adanya variabel bebas (Sugiyono, 2010). Variabel dependen dalam 
penelitian ini yaitu nilai perusahaan. 
3.6.2. Variabel Independen 
Variabel Independen adalah variabel yang mempengaruhi atau yang 
menjadi sebab timbulnya variabel dependen atau terikat (Sugiyono, 2010). 
Variabel independen dalam penelitian ini adalah good corporate governance dan 
intellectual capital. 
3.6.3. Variabel Intervening 
Variabel Intervening atau variabel antara merupakan variabel yang 
memediasi hubungan antara variabel independen dengan variabel dependen.  
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Variabel intervening  dalam penelitian ini adalah profitabilitas untuk 
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan. 
Profitabilitas diproksikan dengan Return On Equity (ROE). 
 
3.7. Definisi Operasional Variabel 
3.7.1. Variabel Dependen Nilai Perusahaan 
Menurut Suad (2000) yang dimaksud dengan perusahaan 
merupakan harga yang tersedia dibayar oleh calon pembeli apabila 
perusahaan tersebut dijual. Sedangkan menurut Rio (2012) Tobins Q 
membandingkan antara nilai pasar perusahaan dengan replacement cost 
aset perusahaan. 
Nilai perusahaan diukur dengan rumus sebagai berikut 
        
        
                      
 
Keterangan :  
MVE = Harga penutupan saham di akhir tahun buku x banyaknya saham 
biasa yang beredar 
DEBT = (Utang lancar – aktiva lancar)+ nilai persediaan + utang jangka 
panjang 
3.7.2. Variabel Independen Intellectual Capital  
Steward (1997) dalam Zuliyati (2014) mendefinisikan Intellectual 
capital sebagai sumber daya berupa pengetahuan yang tersedia pada 
perusahaan yang menghasilkan aset bernilai tinggi dan manfaat ekonomi 
dimasa mendatang bagi perusahaan. 
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Intellectual capital yang dimaksud dalam penelitian ini adalah 
intellectual capital yang diukur menggunakan model VAIC yang 
dikembangkan oleh Pulic (1998) yang menyediakan standar perhitungan 
yang mudah dan merupakan ukuran dasar yang konsisten. Perhitungan 
VAIC memiliki beberapa tahap yaitu : 
a. Value Added, yaitu selisih antara output dan input 
          
Keterangan : 
VA (Value Added)  = Selisih antara output dan input 
OUT (Output)  = Total Penjualan dan pendapatan lain 
IN (input)  = Beban dan biaya-biaya selain beban 
karyawan 
b. Value Added Capital Employed, menunjukkan kontribusi yang 
dibuat oleh setiap unit dari dana dari ekuitas yang tersedia. 
            
  Keterangan : 
VACA (Value Added Capital Employed) = rasio dari VA 
terhadap CE 
VA  = Value Added 
CE (Capital Employed) = Dana yang tersedia (ekuitas, laba 
bersih) 
c. Value Added Human Capital, menunjukkan kontribusi yang dibuat 
oleh setiap rupiah yang diinvestasikan dalam modal intellektual. 
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Keterangan : 
VAHU (Value Added Human Capital) = rasio dari VA 
terhadap HC 
VA  = Value Added 
HC (Human Capital) = Beban tenaga kerja (total gaji, upah dan 
pendapatan karyawan) 
 
d. Structural capital value added, mengukur jumlah SC yang 
dibutuhkan untuk menghasilkan 1 rupiah dari VA dan merupakan 
indikasi keberhasilan SC dalam penciptaan nilai. Rumus 
menghitung STVA adalah sebagai berikut : 
            
Keterangan : 
STVA (Stuctural Capital Value Added) = rasio dari SC 
terhadap VA 
VA = Value Added 
SC (Structural Capital) = VA-HC 
e. Menghitung VAIC (Value Added Intellectual Capital), VAIC 
merupakan penjumlahan dari VACA, VAHU dan STVA yang 
dihitung dengan rumus sebagai berikut: 
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Good Coorporate Governance 
Good Coorporate Governance diukur dengan menggunakan proksi 
GCG Score yang didalamnya terdapat beberapa subindex yang dijadikan 
acuan dalam menentukan scoring yang antara lain adalah : 
1. Shareholde Rights / Hak pemegag saham (Subindex A) 
2. Boards of Directors (Subindex B) 
3. Outside Directors (Subindex C) 
4. Audit Commitee and Internal Auditor (Subindex D) 
5. Disclosure to Investor (Subindex E) 
Subinddex A menjelaskan tentang variabel yang digunakan untuk 
skoring hak para pemegang saham. Subindex B menjelaskan tentang 
variabel yang digunakan untuk skoring dewan komisaris. Subindex C 
menjelaskan tentang variabel yang digunakan untuk melakukan skoring 
komisaris independen. 
Subindex D menjelaskan tentang variabel yang digunakan untuk 
melakukan skoring komite audit dan auditor internal. Subindex E 
menjelaskan tentang variabel yang digunakan untuk melakukan skoring 
terhadap pengungkapan kepada investor. Detail variabel yang digunakan 
dalam penelitian dapat dilihat dalam lampiran1. 
Menurut Blacj, Jang dan Kim (2003) masing-masing ukuran dalam 
subindex diberikan 1 poin jika terpenuhi dan 0 jika tidak terpenuhi. Untuk 
memperoleh skor CGC total maka digunakan rumus 
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3.7.3. Variabel intervening 
Variabel intervening dalam penelitian ini adalah Return On equity. ROE 
adalah pebandingan laba bersih perusahaan dengan total ekuitas yang 
dimiliki perusahaan. Rumus mengukur ROE adalah sebagai berikut : 
     
          
            
 
Keterangan : 
Net Profit = Laba perusahaan 
Total Equity = Total ekuitas yang dimiliki perusahaan 
 
3.8. Teknik Analisis Data 
3.8.1. Statistik Deskriptif 
Statistik deskriptif adalah pengolahan data untuk tujuan mendeskripsikan 
atau memberi gambaran terhadap objek yang diteliti melalui data sampel atau 
populasi. Dalam pengujian deskriptif terdapat pengujian nilai mean, median, 
modus, quartil, varians, standar deviasi, berbagai macam bentuk diagram 
(Sujarweni dan Endrayanto: 2012). Dalam penelitian ini pengujian deskriptif yang 
digunakan yaitu nilai maksimum, nilai minimum, mean (rata-rata) dan standar 
deviasi. 
 
3.8.2. Uji Asumsi Klasik 
1. Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji ada tidaknya variabel pengganggu 
yang mempunyai distribusi normal dalam model regresi (Ghozali, 2016). Alat uji 
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normalitas yang digunakan untuk menguji data yang berdistribusi normal adalah 
One Sample Kolmogorov-Smirnov (KS). Pada pengujian normalitas dengan 
menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov, jika probability value > 0,05 maka data 
berdistribusi normal sedangkan jika probability value <  0,05 maka data tidak 
berdistribusi normal.  
2. Uji Multikolonieritas  
Uji multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi 
ditemukan adanya korelasi antar variabel independen (Ghozali, 2016: 103). Cara 
untuk mengetahui apakah terjadi multikolonieritas atau tidak yaitu dengan melihat 
nilai Tolerance dan Variance Inflation Factor (VIF). Kedua ukuran ini 
menunjukkan setiap variabel independen manakah yang dijelaskan oleh variabel 
independen lainnya. Dalam pengertian sederhana setiap variabel independen 
menjadi variabel dependen (terikat) dan diregres terhadap variabel independen 
lainnya.  
Tolerance mengukur variabilitas variabel independen yang terpilih yang 
tidak dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Jadi, nilai Tolerance yang 
rendah sama dengan nilai VIF tinggi (karena VIF = 1/Tolerance). Nilai cutoff 
yang umum dipakai untuk menunjukkan adanya multikolineritas adalah nilai 
Tolerance ≤ 0,10 atau sama dengan nilai VIF ≥ 10 (Ghozali, 2016). 
3. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi 
terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang 
lain. Jika variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka 
44  
44 
 
disebut Homoskedastisitas dan jika berbeda disebut Heteroskedastisitas (Ghozali, 
2016). 
Pengujian heteroskedastisitas dilakukan denganuji statistik glejser. Uji 
statistik glajser dilakukan dengan mentransformasi nilai residual menjadi absolut 
residual dan kemudian meregresnya dengan variabel independen dalam model 
(Gujarati, 2003 dalam Ghozali, 2016). Jika diperoleh nilai signifikansi untuk 
variabel independen lebih besar dari nilai signifikansi yang telah ditetapkan, maka 
dapat disimpulkan bahwa model regresi tidak terdapat masalah 
heteroskedastisitas. Nilai signifikansi yang digunakan dalam uji 
heteroskedastisitas ini adalah 5%. 
4. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi 
linier ada korelasi antar kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan 
pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Model regresi yang baik adalah 
regresi yang bebas dari masalah autokorelasi (Ghozali, 2016: 107). Uji yang 
digunakan oleh peneliti untuk mendeteksi ada tidaknya masalah autokorelasi 
adalah dengan Run Test. 
 
3.8.3.  Uji Ketepatan Model 
1. Uji Koefisien Determinasi (R2) 
Koefisisen determinasi (R
2
) digunakan untuk mengukur seberapa jauh 
kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai koefisien 
determinasi antara nol dan satu. Semakin nilai R
2
 mendekati satu maka variabel-
45  
45 
 
variabel independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk 
memprediksi variasi variabel dependen (Ghozali, 2016).  
Nilai koefisien determinasi adalah antara nol dan satu. Nilai R
2
 yang kecil 
berarti kemampuan variabel-variabel independen dalam menjelaskan variabel 
dependen amat terbatas. Nilai yang mendekati satu berarti variabel-variabel 
independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk 
memprediksi variasi variabel dependen. 
2. Uji F 
Pengujian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh secara simultan dari 
variabel independen terhadap variabel dependen (Ghozali, 2016). Kriteria dalam 
menguji statistik F sebagai berikut: 
a. Bila F hitung > F tabel atau probabilitas < nilai signifikan (0,05), maka 
hipotesis tidak dapat ditolak, ini berarti bahwa secara simultan variabel 
independen memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel dependen. 
b. Bila F hitung < F tabel atau probabilitas > nilai signifikan (0,05), maka 
hipotesis diterima, ini berarti bahwa secara simultan variabel independen 
tidak mempunyai pengaruh signifikan terhadap variabel dependen. 
 
3.8.4. Analisis Regresi Berganda 
Regresi linier berganda adalah metode analisis yang tepat ketika peneliti 
melibatkan satu variabel terikat yang diperkirakan berhubungan dengan satu atau 
lebih variabel bebas. Tujuannya adalah untuk memperkirakan perubahan respon 
pada variabel terikat terhadap beberapa variabel bebas. Model regresi linier 
bergan yang digunakan untuk menguji hipotesis adalah sebagai berikut : 
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Keterangan : 
b0 = konstanta 
β1 = koefisien regresi untuk x1 
β2 = koefisien regresi untuk x2 
X1 = Intellectual Capital 
X2 = GCG 
   = standar error 
Y = kinerja keuangan perusahaan 
 
3.8.5. Analisis jalur (Path Analys) 
Analisis jalur bertujuan untuk menerangkan akibat langsung dan tak 
langsung seperangkat variabel, sebagai variabel penyebab terhadap seperangkat 
variabel lainnya yang merupakan variabel akibat. Analisis jalur merupakan 
perluasan dari analisis regresi.  
Analisis jalur merupakan perluasan dari analisis regresi berganda. Analisis 
jalur digunakan jika terdapat variabel mediasi. Penelitian ini menggunakan teknik 
analisis jalur. Desain penelitian komparatif dapat di lihat pada Gambar 3.1 dan 
3.2. 
Gambar 3.1 
Hubungan langsung X mempengaruhi Y 
 
 
 
c 
X Y 
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Gambar 3.2. 
Hubungan tidak langsung X mempengaruhi Y melalui M 
 
 
 
 
 
 
Pada gambar 3.1 variabel X berpengaruh langsung terhadap Y atau sering 
disebut direct effect, sedangkan gambar 3.2 menggambarkan bentuk mediasi 
sederhana yaitu ada pengaruh tidak langsung X ke Y, lewat M sebagai variabel 
mediator. Hubungan sederhana antara X dan Y, lewat M sebagai variabel 
mediator. Hubungan X dan Y sering disebut total effect (Pengaruh Total) dengan 
nilai koefisien total c pada gambar 3.1. Koefisien c ini berbeda dengan koefisien 
c’ , koefisien c’ merupakan koefisien pengaruh langsung (direct effect) X ke Y 
setelah mengendalikan M (Gambar 3.2). 
Mendeteksi pengaruh mediasi secara langsung dengan melihat model 
gambar 3.1. Berdasarkan gambar 3.2 dapat ditulis persamaan regresi sebagai 
berikut : 
Ŷ = α 1 + c X ......(1)  
Ŷ = α 2 + a X ......(2)  
Ŷ = α 3 + c' X + b M ......(3) 
Variabel M disebut mediator atau intervening jika persamaan (1) X secara 
signifikan mempengaruhi Y ( atau c ≠ 0), persamaan (2) X secara signifikan 
a 
c 
b 
X Y 
M 
e2 
e1 
48  
48 
 
mempengaruhi M ( atau a ≠ 0) dan persamaan (3) X secara signifikan 
mempengaruhi Y dengan mengkontrol X (b ≠ 0). Jika pengaruh X terhdapa Y 
menurun menjadi nol dengan memasukan variabel M, maka terjadi mediasi 
sempurna. 
Namun demikian, jika pengaruh X terhadap Y menurun tidak sama dengan 
nol dengan memasukan variabel M, maka terjadi mediasi parsial. Mediasi 
sederhana ini terjadi jika dipenuhi asumsi (1) tidak ada kesalahan pengukuran 
pada pada variabel M, dan (2) variabel Y tidak mempengaruhi M. 
Pengujian hipotesis mediasi dapat dilakukan dengan prosedur yang 
dikembangkan oleh sobel (1982) dan dikenal dengan uji sobel (Sobel Test). Uji 
sobel dilakukan dengan cara menguji kekuatan pengaruh pengaruh tidak langsung 
X ke Y lewat M. Pengaruh tidak langsung X ke Y lewat M dihitung dengan cara 
mengalikan jalur X ─ M (a) dengan jalur M─Y (b) atau jalur ab. Jadi koefisien ab 
= ( c’ – c), dimana c adalah pengaruh X terhadap Y tanpa mengontrol M, 
sedangkan c’ adalah koefisien pengaruh X terhadap Y setelah mengontrol M. 
Standar error koefisien a dan b ditulis dengan Sa dan Sb dan besarnya standar 
error tidak langsung adalah Sab yang dihitung dengan rumus : 
    √                   
Ket: 
Sa = standar error koefisien a 
Sb = standar error koefisien b 
b = koefisien variabel mediasi 
a = koefisien variabel bebas 
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Untuk menguji signifikan pengaruh tidak langsung, maka kita perlu 
menghitung nilai t dari koefisien ab dengan rumus : 
  
  
   
 
Nilai t hitung dibandingkan dengan nilai t tabel. Jika nilai t hitung > nilai t 
tabel maka disimpulkan terjadi pengaruh mediasi. 
Sobel test menghendaki asumsi jumlah sampel besar dan nilai koefisien 
mediasi berdistribusi normal. Tetapi asumsi ini telah banyak dikritik. Menurut 
Bollen dan Stine (1990) pada sampel kecil distribusinya umumnya tidak normal 
(Ghozali, 2013). 
 
3.8.6. Uji Hipotesis ( Uji t ) 
Uji Statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu 
variabel independen secara individual dalam menerangkan variasi variabel 
dependen. Apabila nilai statistik t hasil perhitungan lebih besar dari t tabel 
membuktikan bahwa variabel independen secara individual mempengaruhi 
variabel dependen (Ghozali, 2006). Dasar pengambilan keputusan pada uji 
statistik t adalah sebagai berikut : 
a. Jika t (hitung) < t (tabel), dapat disimpulkan bahwa variabel independen 
secara individual tidak berpengaruh terhadap variabel dependen. 
b. Jika t(hitung) > t (tabel), dapat disimpulkan bahwa variabel independen 
secara individual berpengaruh terhadap variabel dependen. 
Selain itu uji statistik t dapat dilakukan dengan menggunakan SPSS 
dengan melihat signifikan nilai t pada masing-masing variabel dari output yang 
50  
50 
 
dihasilkan. Jika nilai t lebih kecil dari α (0,05) dapat dikatakan ada pengaruh yang 
kuat antara kedua variabel. 
 
  
51  
51 
 
BAB IV 
ANALISIS DAN PEMBAHASAN 
4.1. Deskripsi Data 
 
Penelitian ini menggunakan sampel perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) dari tahun 2014-2017 
dengan metode pengambilan sampel yang digunakan dalam pengumpulan 
data adalah metode purposive sampling, yaitu metode pengambilan sampel 
yang dilakukan sesuai dengan tujuan penelitian yang telah ditetapkan. 
Sampel dalam penelitian ini sebanyak 18 perusahaan. 
Analisis dan pembahasan yang tersaji pada bab ini akan menunjukkan 
hasil dari analisis data berdasarkan pengamatan variabel bebas maupun 
variabel terikat yang digunakan dalam model analisis regresi linier berganda. 
Variabel-variabel yang diteliti dari perusahaan sampel meliputi IC dan GCG 
sebagai variabel independen, ROE sebagai variabel intervening, serta nilai 
perusahaan yang dihitung menggunakan metode Tobin’s Q sebagai variabel 
dependen. 
 
4.2. Pengujian dan Hasil Analisis Data 
 
4.2.1. Hasil Analisis Statistik Deskriptif 
 
Deskripsi data digunakan untuk memberikan gambaran mengenai data 
yang diperoleh dari hasil penelitian. Deskripsi data ini meliputi nilai 
minimum, nilai maximum, mean dan standar deviasi. Hasil dari pengujian 
statistik deskriptif dari Intellectual Capital (IC), Good Coorporate 
Governance (GCG), Return On Equity (ROE) dan Tobin’s Q dari tahun 2014 
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- 2017 disajikan dalam tabel di bawah ini: 
Tabel 4.1 
Hasil Uji Statistik Deskriptif 
 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
IC 72 ,14 9,77 3,6172 2,10069 
GCG 72 9,50 16,00 12,4722 2,09944 
ROE 72 ,01 1,35 ,1908 ,27638 
TQ 72 ,04 22,99 3,2799 6,06496 
Valid N 
(listwise) 
72     
 
Dari hasil uji statistik deskriptif pada tabel diatas, menunjukkan bahwa 
Nilai perusahaan yang diukur dengan Tobin’s Q memiliki rentang nilai dari 0,4 
hingga 22,99. Nilai rata-rata Tobin’s Q 3,2799 dan standar deviasi 6,06496. 
Variabel IC memiliki rentang nilai dari 0,14 hingga 9,77. Nilai rata-rata IC 
3,6172 dan standar deviasi 2,10069. Variabel GCG memiliki rentang nilai dari 
9,50 hingga 16,00. Nilai rata- rata GCG 12,4722 dan standar deviasi 2,09944. 
Variabel ROE memiliki rentang nilai dari 0,01 hingga 1,35. Nilai rata-rata 
ROE0,1908 dan standar deviasi 0,27638.  
 
4.2.2. Uji Asumsi Klasik 
 
Model regeresi yang baik disyaratkan harus memenuhi tidak adanya  
masalah asumsi klasik. Uji asumsi klasik dari masing-masing model meliputi uji 
normalitas, uji multikolinieritas, uji autokorelasi dan uji heterokedastisitas: 
1. Uji Normalitas 
 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, 
variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal. Pengujian 
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normalitas residual dapat dilihat dengan uji statistik non parametik Kolmogorov-
Smirnov (K-S) (Ghozali, 2016). 
Jika pada hasil uji Kolmogorov-Smirnov menunjukkan nilai signifikansi 
lebih besar dari 0,05 maka data berdistribusi normal dan sebaliknya, jika nilai 
signifikansi lebih kecil dari 0,05, maka data tersebut berdistribusi tidak normal. 
Berikut adalah hasil uji normalitas: 
Tabel  4.2 
Hasil Uji Normalitas 
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 
 Unstandardized Residual 
N 72 
Normal Parametersa,b Mean ,0000000 
Std. Deviation 
,97353389 
Most Extreme Differences Absolute ,106 
Positive ,073 
Negative -,106 
Test Statistic ,106 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,043c 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
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Tabel 4.3 
Hasil Uji Normalitas 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandardized Residual 
N 72 
Normal Parametersa,b Mean ,0000000 
Std. Deviation 
1,61203433 
Most Extreme Differences Absolute ,086 
Positive ,086 
Negative -,065 
Test Statistic ,086 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,200c,d 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
d. This is a lower bound of the true significance. 
 
Tabel 4.2 menunjukkan bahwa pada substruktural 1 memiliki nilai 
signifikansi yang lebih kecil dari 0,05. Nilai tersebut menunjukkan bahwa data 
berdistribusi tidak normal. Namun, pada tabel 4.3, substruktural 2 memiliki nilai 
signifikansi yang lebih besar dari 0,05 dan nilai ini menunjukkan bahwa data 
berdistribusi normal. Untuk treatment peneliti sudah melakukan SQRT treatmen 
dan juga melakukan data outlier, namun hasilnya data masih tidah normal. Lalu 
peneliti menggunakan Ln treatmen dan menunjukkan hasil seperti diatas yang 
merupakan hasil terbaik 
Dengan demikian, peneliti menggunakan Central Limit Theorem untuk 
melanjutkan analisis data dalam penelitian ini. Menurut Central Limit Theorem 
apabila data sampel lebih dari 30 dan data residual tidak berdistribusi normal 
maka pengujian model regresi dapat dilakukan.  
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2. Uji Multikolinearitas 
 
Uji Multikorelasi bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan 
adanya kolerasi antar variabel bebas (independen). Multikorelasi dalam regresi 
dapat dilihat dari nilai tolerance value dan variance inflation factor (VIF). Nilai 
cut off yang umum dipakai untuk menunjukkan ada multikolineritas nilai < 0,10 
atau sama 
dengan 
nilai VIF > 10 
(Ghozali,2016).  
Tabel 4.4 
Uji Multikolinearitas 
 
Tabel 4.5 
Uji Multikolinearitas 
 
 
Tabel diatas menunjukkan bahwa pada model regresi diketahui nilai 
Coefficients
a
 
Model 
Collinearity Statistics 
Tolerance VIF 
1 (Constant)   
LNX1 ,818 1,223 
LNX2 ,913 1,095 
LNZ ,887 1,127 
a. Dependent Variable: LNY 
Coefficientsa 
Model 
Collinearity Statistics 
Tolerance VIF 
 (Constant)   
LNX1 ,913 1,095 
LNX2 ,913 1,095 
a. Dependent Variable: LNZ 
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tolerance lebih dari 0,10 dan VIF kurang dari 10. Hasil pengujian ini 
mengindikasikan bahwa dalam model-model regresi yang digunakan dalam 
penelitian ini tidak terjadi gejala multikolinieritas. 
3. Uji Autokorelasi 
 
Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi 
linier ada korelasi antar kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan 
pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Uji yang digunakan oleh peneliti 
untuk mendeteksi ada tidaknya masalah autokorelasi adalah dengan Run Test. 
Apabila hasil run test menunjukkan bahwa nilai Asymp. Sig (2-tailed) < 0,05 
maka H0 ditolak, sehingga dapat disimpulkan bahwa residual tidak random atau 
terjadi autokorelasi antar nilai residual. Berikut adalah hasil uji autokorelasi : 
 
Tabel 4.6 
Hasil Uji Autokorelasi 
Substruktural 1 
 
Runs Test 
 Unstandardized Residual 
Test Value
a
 ,09148 
Cases < Test Value 36 
Cases >= Test Value 36 
Total Cases 72 
Number of Runs 38 
Z ,237 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,812 
a. Median 
 
 
 
 
 
57  
57 
 
 
 
 
 
 
 
Tabel 4.7 
Hasil Uji Autokorelasi 
Substruktural 2 
 
Runs Test 
 Unstandardized Residual 
Test Value
a
 ,04735 
Cases < Test Value 36 
Cases >= Test Value 36 
Total Cases 72 
Number of Runs 37 
Z ,000 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,100 
a. Median 
Sumber: Data sekunder diolah, 2017 
 
Tampilan output pada tabel 4.6 menunjukkan nilai Asymp. Sig (2-tailed) 
sebesar 0,812 > 0,05 untuk substruktural 1, dan tabel 4.7 menunjukkan nilai 
Asymp. Sig (2-tailed) sebesar 0,100 > 0,05 untuk substruktural 2. Jadi, dapat 
disimpulkan bahwa tidak terjadi autokorelasi antar nilai residual pada kedua 
persamaan (substruktural 1 dan 2). 
4. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi 
terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan 
yang lain. Untuk mendeteksi ada tidaknya heteroskedastisitas dalam penelitian ini 
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menggunakan uji glejser. Uji glejser mengusulkan untuk meregres nilai absolut 
residual terhadap variabel independen (Gujarati, 2003 dalam Ghozali, 2016: 137). 
Apabila variabel independen signifikan secara statistik mempengaruhi 
variabel dependen, maka ada indikasi terjadi heteroskedastisitas. Sebaliknya, 
apabila apabila variabel independen tidak signifikan secara statistik atau 
signifikansinya diatas 5% (0,05) maka model regresi tidak mengandung adanya 
heteroskedastisitas (Ghozali, 2016: 138). Berikut adalah hasil uji 
heterokesdastisitas dengan uji glejser :  
Tabel 4.8 
Hasil Uji Heteroskedastisitas 
Substruktural1 
 
Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -1,378 1,182  1,166 ,248 
LNX1 -,006 ,114 -,006 ,052 ,959 
LNX2 ,839 ,482 ,214 1,740 ,086 
a. Dependent Variable: ABSROE 
 
Tabel 4.9 
Hasil Uji Heteroskedastisitas 
Substruktural 2 
 
Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -4,531 1,865  2,429 ,018 
LNX2 2,154 ,750 ,340 2,874 ,050 
LNX1 ,023 ,188 ,015 ,122 ,904 
LNZ -,143 ,122 -,142 1,178 ,243 
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a. Dependent Variable: ABSTQ 
Sumber: Data sekunder diolah, 2017 
 
Tampilan output pada tabel 4.8 untuk substruktural 1 menunjukkan bahwa 
tidak terdapat variabel yang memiliki nilai signifikansi kurang dari 0,05. Dan pada 
tabel 4.9 untuk substruktural 2 juga menunjukkan bahwa tidak terdapat variabel 
yang memiliki nilai signifikansi kurang dari 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa 
terdapat gejala heteroskesadastisitas pada kedua persamaan (substruktural 1 dan 
2). 
 
4.2.3. Pengujian Ketepatan Model 
1. Koefisien Determinasi (R2) 
Koefisien determinasi (R
2
) pada intinya mengukur seberapa jauh 
kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Koefisien 
determinasi dapat dilihat pada tabel Model Summary pada tabel Adjusted R 
Square. Hasil uji koefisien determinasi dapat dilihat dari tabel berikut ini : 
 
Tabel 4.10 
Hasil Uji Koefisien Determinasi 
Substruktural 1 
 
Model Summary
b
 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 ,336
a
 ,113 ,087 ,98754 
a. Predictors: (Constant), LNX2, LNX1 
b. Dependent Variable: LNZ 
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Tabel 4.11 
Hasil Uji Koefisien Determinasi 
Substruktural 2 
 
Model Summary
b
 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 ,286
a
 ,082 ,041 1,64721 
a. Predictors: (Constant), LNZ, LNX2, LNX1 
b. Dependent Variable: LNY 
Sumber: Data sekunder diolah, 2017 
 
Dilihat dari hasil Output pada tabel 4.10 dapat diperoleh informasi bahwa 
pada substruktural 1 diketahui nilai Adjusted R Square sebesar 0,087, hal tersebut 
berarti bahwa 8,7% variabel Profitabilitas yang diproksikan dengan ROE dapat 
dijelaskan oleh modal intelektual (IC) dan GCG) dan sisanya yaitu sebesar 91,3% 
dijelaskan oleh variabel lain diluar persamaan (substruktural 1). 
Pada tabel 4.11 diketahui nilai Adjusted R Square untuk substruktural 2 
sebesar 0,041, hal tersebut berarti bahwa 4,1% variabel nilai perusahaan yang 
diproksikan dengan Tobin’s Q (TQ) dapat dijelaskan oleh modal intelektual (IC), 
GCG dan profitabilitas (ROE). Dan sisanya yaitu sebesar 95,9% dijelaskan oleh 
variabel lain diluar persamaan (substruktural 2). 
2. Uji Statistik F 
Uji statistik F pada dasarnya menguji apakah secara keseluruhan variabel 
independen atau bebas mempunyai hubungan yang linier dengan variabel 
dependen atau terikat secara simultan. Hasil Uji statistik F dapat dilihat dari tabel 
dibawah ini : 
 
61  
61 
 
 
Tabel 4.12 
Hasil Uji Statistik F 
Substruktural 1 
 
ANOVA
a
 
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 
1 Regression 8,542 2 4,271 4,379 ,016
b
 
Residual 67,292 69 ,975   
Total 75,833 71    
a. Dependent Variable: LNZ 
b. Predictors: (Constant), LNX2, LNX1 
 
Tabel 4.13 
Hasil Uji Statistik F 
Substruktural 2 
 
ANOVA
a
 
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 
1 Regression 16,410 3 5,470 2,016 ,020
b
 
Residual 184,504 68 2,713   
Total 200,915 71    
a. Dependent Variable: LNY 
b. Predictors: (Constant), LNZ, LNX2, LNX1 
Sumber: Data sekunder diolah, 2018 
 
Dari output hasil uji statistik F dapat diperoleh informasi bahwa  pada 
substruktual 1 nilai F sebesar  4,379  dengan nilai signifikansi sebesar 0,016 < 
0,05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel IC dan GCG mempengaruhi secara 
simultan variabel dependen profitabilitas yang diproksikan dengan ROE. Dan 
model yang digunakan utuk menguji IC dan GCG adalah model yang fit.  
Pada substruktural 2 nilai F sebesar 2,016 dengan nilai signifikansi sebesar 
0,020 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel-vaiabel independen IC, GCG 
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dan profitabilitas yang diproksikan dengan ROE mempengaruhi secara simultan 
variabel dependen yaitu nilai perusahaan (Tobin’s Q). Dan model yang digunakan 
untuk menguji IC, GCG dan ROE adalah model yang fit. 
3. Uji Statistik t 
Uji signifikansi t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu 
variabel independen secara individual dalam menerangkan variasi variabel 
dependen. Hasil uji statistik t dapat dilihat pada tabel dibawah ini : 
 
Tabel 4.14 
Hasil Uji Statistik t 
Substruktural 1 
 
Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -2,665 1,818  -1,465 ,147 
LNX1 ,499 ,176 ,337 2,843 ,006 
LNX2 ,038 ,742 -,006 ,051 ,000 
a. Dependent Variable: LNZ 
 
Tabel 4.15 
Hasil Uji Statistik t 
Substruktural 2 
 
Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 1,324 3,080  ,430 ,669 
LNX1 ,182 ,310 ,076 ,588 ,559 
LNX2 ,291 1,238 ,029 ,235 ,015 
LNZ ,415 ,201 ,255 2,065 ,043 
a. Dependent Variable: LNY 
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Sumber: Data sekunder diolah, 2018 
 
Pada tabel 4.14 dapat dilihat bahwa pada hasil output uji statistik t untuk 
substruktural 1 menunjukkan bahwa:  
a. Variabel IC terhadap profitabilitas yang diproksikan dengan ROE mempunyai 
nilai t sebesar 2,843 dengan tingkat signifikan 0,006 < 0,05 dan β = 0,499 
yang artinya adalah berpengaruh positif dan signifikan.  
b. Variabel GCG terhadap profitabilitas (ROE) mempunyai nilai t sebesar 0,51 
dengan tingkat signifikansi 0,000 < 0,05 dan β = 0,038 yang artinya 
berpengaruh positif dan signifikan 
Berdasarkan hasil output pada tabel 4.15 untuk substruktural 2, dapat 
dilihat hasil uji t : 
a. Pengaruh IC terhadap nilai perusahaan (Tobin’s Q) memiliki nilai t sebesar 
0,588 dengan tingkat signifikansi 0,559 > 0,05 dan β sebesar 0,182 artinya 
berpengaruh positif tidak signifikan. 
b. Pengaruh GCG terhadap nilai perusahaan (Tobin’s Q) memiliki nilai t sebesar 
0,235 dengan tingkat signifikansi 0,015 < 0,05  dan β sebsar 0,291 artinya 
berpengaruh secara positif dan signifikan. 
c. Profitabilitas (ROE) terhadap nilai perusahaan (Tobin’s Q) memiliki nilai t 
sebesar 2,065 dengan tingkat signifikansi 0,043 < 0,05 dan β sebesar 0,415 
yang artinya berpengaruh secara positif dan signifikan. 
 
4.2.4 Hasil Analisis Jalur 
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Untuk menguji pengaruh variabel intervening digunakan metode analisis 
jalur (path analysis). Besarnya pengaruh langsung dapat dilihat langsung pada 
nilai koefisien regresi, sedangkan besarnya pengaruh tidak langsung dihitung 
dengan mengalikan koefisien tidak langsungnya. Berdasarkan hasil output pada 
tabel 4.9 dapat dilihat nilai koefisien jalur untuk masing-masing hubungan. 
Berikut adalah ringkasan koefisien jalur : 
 
 
Tabel 4.16 
Ringkasan Koefisien Jalur 
 
Hubungan 
Koef. 
Reg 
Standar 
Std. 
Error 
t hitung Sig.  Keterangan 
IC          ROE ,499 ,176 2,843 0,006 Signifikan  
GCG      ROE ,038 ,742 ,051 0,000 Signifikan  
IC            TQ ,182 ,310 ,588 0,559 Tidak signifikan 
GCG        TQ ,291 1,238 ,235 0,015 Signifikan  
ROE        TQ ,415 ,201 2,065 0,043 Signifikan  
Sumb’er: Data sekunder diolah, 2017 
Besarnya e1 yang merupakan pengaruh variabel lain terhadap ROE dapat 
dihitung dengan    √(       ) = 0,942. Besarnya nilai e2 yang merupakan 
pengaruh variabel lain terhadap Tobin’s Q dihitung dengan    √(       ) = 
0,958. 
Berdasarkan tabel ringkasan koefisien jalur dan perhitungan e1 dan e2 
diatas, maka didapatkan persamaan struktural : 
1. ROE = 0,499x1+0,038x2+0,942 
2. TQ = 0,182x1+0,291x2+0,415z+0,958 
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Berikut adalah diagram jalur dari persamaan struktural diatas : 
Gambar 4.1 
Diagram Jalur 
 
      
    0,499  0,182   
      0,415     
  0,038  0,291 
 
 
Dari tabel ringkasan koefisien jalur diatas dapat dilihat bahwa IC tidak 
berpengaruh signifikan terhadap Tobin’s Q dengan koefisien regresi sebesar 
0,182, sedangkan pengaruh tidak langsung IC terhadap Tobin’s Q melalui ROE 
dapat dihitung dengan 0,499 x 0,415 = 0,207. Dan total pengaruh IC ke nilai 
perusahaan adalah sebesar 0,182+0,207 = 0,389. 
GCG berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap Tobin’s Q dengan 
koefisien regresi sebesar 0,291, sedangkan pengaruh GCG terhadap Tobin’s Q 
melalui ROE dapat dihitung dengan 0,038 x 0,415 = 0,016, Total pengaruh 
struktur aktiva ke nilai perusahaan adalah sebesar 0,291+0,016 =0,235. 
 
4.2.5 Hasil Uji Deteksi Mediasi (Uji Sobel) 
Untuk mendeteksi pengaruh mediasi yaitu profitabilitas digunakan uji 
sobel. Uji sobel dilakukan dengan cara menguji kekuatan pengaruh tidak 
0,942 ROE TQ 
GCG 
IC 0,958 
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langsung struktur modal dan struktur aktiva terhadap nilai perusahaan melalui 
variabel profitabilitas. Dihitung dengan cara mengalikan jalur : 
1. IC              ROE = 0,499  (a) 
ROE          TQ    =  0,415 (b) 
2. GCG           ROE  = 0,038 (c) 
ROE          TQ     = 0,415 (d=b) 
Jadi koefisien ab = cd = (c-c’), dimana c adalah pengaruh IC dan GCG 
terhadap Tobin’s Q tanpa mengontrol ROE, sedangkan c’ adalah koeisien 
pengaruh IC dan GCG terhadap Tobin’s Q setelah mengontrol ROE. Standar eror 
a dan b ditulis dengan sa dan sb, standar eror c dan d ditulis dengan sc dan sd. Dan 
besarnya standar eror pengaruh tidak langsung (indirect effect) ab adalah sab, cd 
adalah scd yang di hitung dengan rumus : 
1. Jalur 1 
      √                   
 √(            )  (            )  (            ) 
 √             
              
 
2. Jalur 2 
     √                   
 √(            )  (            )  (            ) 
  √             
67  
67 
 
               
Untuk menguji signifikansi pengaruh tidak langsung, maka kita perlu 
menghitung nilai t dari koefisien ab dan cd dengan rumus sebagai berikut : 
1. Jalur 1 
   
  
   
  
  
          
            
 
   = 2,455029 
2. Jalur 2 
   
  
   
   
    
          
            
 
    = 0,047754353 
Dari perhitungan nilai t statistik untuk jalur 1 dan jalur 2 diatas, dapat 
dilihat bahwa untuk jalur 1 nilai t hitung sebesar 2,455029 lebih besar dari t tabel 
dengan tingkat signifikansi 0,05 yaitu 1,96, maka dapat disimpulkan bahwa 
koefisien mediasi 2,455029 signifikan yang berarti ada pengaruh mediasi. 
Untuk jalur 2 nilai t hitung sebesar 0,047754353 lebih kecil dari t tabel 
yaitu 1,96, maka dapat disimpulkan bahwa koefisien mediasi 0,047754353 tidak 
signifikan yang berarti tidak ada pengaruh mediasi. 
 
4.2.6 Pengujian Hipotesis 
1. Intellectual Capital Berpengaruh Positif Terhadap Profitabilitas 
Berdasarkan pada tabel 4.8 untuk substruktural 1 diperoleh koefisien 
regresi untuk IC sebesar 0,499 dan nilai t hitung sebesar 2,843 dengan signifikansi 
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sebesar 0,006  lebih kecil dari tingkat signifikansi (α)=5% atau 0,05. Hasil analisis 
menunjukkan bahwa Struktur modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
profitabilitas, sehingga H1 diterima. 
2. GCG Berpengaruh Positif Terhadap Profitabilitas 
Tabel 4.8 menunjukkan untuk substruktural 1 diperoleh koefisien rergesi 
untuk GCG sebesar 0,038 dan nilai t hitung sebesar 0,051 dengan signifikansi 
sebesar 0,000 lebih kecil dari tingkat signifikansi (α)=5% atau 0,05. Hasil analisis 
menunjukkan bahwa GCG berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
profitabilitas sehingga H2 diterima. 
 
3. Intellectual Capital Berpengaruh Positif Terhadap Nilai Perusahaan 
Berdasarkan tabel 4.8 untuk substruktural 2 diperoleh koefisien regresi 
untuk IC sebesar 0,182 dan nilai t hitung sebesar 0,588 dengan signifikansi 
sebesar 0,559 lebih besar dari tingkat signifikansi (α)=5% atau 0,05. Hasil ini 
menunjukkan bahwa IC tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sehingga H3 
ditolak. 
4. Struktur Aktiva Berpengaruh Positif Terhadap Nilai Perusahaan 
Pada tabel 4.8 untuk substruktural 2 dapat dilihat besar koefisien regresi 
untuk GCG adalah sebesar 0,291 dan nilai t hitung sebesar 0,235 dengan 
signifikansi sebesar 0,015 lebih kecil dari  tingkat signifikansi (α)=5% atau 0,05. 
Hasil ini menunjukkan bahwa GCG berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan, sehingga H4 diterima. 
5. Profitabilitas Berpengaruh Positif Terhadap Nilai Perusahaan  
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Hasil perhitungan pada tabel 4.8 diperoleh nilai koefisien regresi untuk 
profitabilitas yang diproksikan dengan ROE adalah sebesar 0,415 dan nilai t 
sebesar 2,065 dengan signifikansi sebesar 0,043 lebih kecil dari tingkat 
signifikansi (α)=5% atau 0,05. Hasil ini menunjukkan bahwa profitabilitas 
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, sehingga H5 diterima. 
6. IC Berpengaruh Terhadap Nilai Perusahaan Melalui Profitabilitas 
Besarnya pengaruh tidak langsung IC terhadap nilai perusahaan melalui 
profitabilitas dihitung dengan mengalikan koefisien tidak langsungnya yaitu 0,499 
x 0,415 = 0,207. Besar pengaruh tidak langsung sebesar 0,207 lebih besar dari 
pengaruh langsung 0.182.  
Hasil perhitungan dengan uji sobel menunjukkan nilai standar  eror 
pengaruh tidak langsung sebesar  0,0843513508 dan menunjukkan nilai t hitung 
sebesar 2,455029 lebih kecil dari t tabel dengan tingkat signifikansi 0,05 yaitu 
1,96. Maka dapat disimpulkan bahwa koefisien mediasi 0,207 signifikan yang 
berarti ada pengaruh mediasi, sehingga H6 diterima. 
7. Struktur Aktiva Berpengaruh Terhadap Nilai Perusahaan Melalui 
Profitabilitas 
Besarnya pengaruh tidak langsung GCG terhadap nilai perusahaan melalui 
profitabilitas dihitung dengan mengalikan koefisien tidak langsungnya yaitu 0,038 
x 0,415 = 0,016. Besar pengaruh tidak langsung 0,016 lebih kecil dari besar 
pengaruh langsung 0,291. 
Hasil perhitungan dengan uji sobel menunjukkan nilai standar eror 
pengaruh tidak langsung sebesar 0,3302316752 dan menunjukkan nilai t hitung 
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sebesar 0,047754353 lebih kecil dari t tabel dengan tingkat signifikansi 0,05 yaitu 
1,96. Maka dapat disimpulkan bahwa koefisien mediasi 0,016 tidak signifikan 
yang berarti tidak ada pengaruh mediasi, sehingga H7 ditolak. 
 
4.3. Pembahasan Hasil Analisis Data 
4.3.1. Pengaruh Intellectual Capital  Terhadap Profitabilitas 
Hasil analisis data menunjukkan bahwa IC berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap profitabilitas. Artinya, semakin besar modal intelektual maka 
profitabilitas akan semakin besar atau dengan peningkatan nilai profitabilitas akan 
meningkatkan profitabilitas.  
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 
Nuryaman (2015) yang membuktikan bahwa intellectual capital  memiliki 
pengaruh yang kuat terhadap profitabilitas yang diukur dengan ROE. Menurut 
Nuryaman sebuah perusahaan yang memiliki modal intelektual yang baik dapat 
meningkatkan kinerja keuangan yang baik sehingga semakin tinggi modal 
intelektual yang dimiliki perusahaan akan meningkatkan kinerja perusahaan. 
Namun, hasil penelitian ini tidak konsisten dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Syuwaibatul (2013) yang membuktikan bahwa modal intelektual 
berpengaruh negatif terhadap profitabilitas. Bertentangan pula dengan penelitian 
Kuryanto (2008) yang juga menyatakan bahwa modal intelektual mempunyai 
pengaruh yang negatif terhadap profitabilitas. 
 
4.3.2. Pengaruh Good Coorporate Governance  Terhadap Profitabilitas 
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Hasil analisis data menunjukkan bahwa good coorporate governance 
berpengaruh positif terhadap profitabilitas. Artinya semakin tinggi nilai tata kelola 
sebuah perusahaan akan dapat meningkatkan profitabilitas perusahaan. 
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 
Vincentius (2013) yang membuktikan bahwa tata kelola perusahaan memiliki 
pengaruh yang kuat terhadap profitabilitas yang diukur dengan ROE. Vincentius 
mengungkapkan bahwa penerapan tata kelola perusahaan yang baik dapat 
meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. 
Namun, hasil penelitian ini tidak konsisten dengan penelitian Syakhroza 
(2003) yang membuktikan bahwa tata kelola perusahaan berpengaruh negatif 
terhadap profitabilitas. Hasil penelitian juga tidak sejalan dengan penelitian 
Syuwaibatul (2013) yang menyatakan bahwa tata kelola perusahaan mempunyai 
pengaruh yang negatif terhadap profitabilitas. 
 
4.3.3. Pengaruh Intellectual Capital Terhadap Nilai Perusahaan 
Hasil analisis menunjukkan bahwa modal intelektual tidak berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Artinya, modal intelektual yang tinggi atau 
rendah tidak akan mempengaruhi tinggi atau rendahnya nilai suatu perusahaan.  
Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian Faza dan Erna (2014) yang 
mengemukakakn bahwa modal intelektual tidak berpengaruh terhadap Nilai 
perusahaan. Kemungkinan bahwa perusahaan di Indonesia sebagian besar masih 
menggunakan cara yang konvensional dalam membangun bisnisnya dan bukan 
berbasiskan pada perusahaan berbasis pengetahuan 
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Namun penelitian ini tidak sesuai dengan penelitian Chen (2005) yang 
mengemukakan bahwa modal intelektual berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap nilai perusahaan. Hasil ini juga tidak sesuai dengan penelitian Nuryaman 
(2015) yang mengemukakan bahwa modal intelektual berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap nilai perusahaan. 
 
4.3.4. Pengaruh Good Coorporate Governance Terhadap Nilai Perusahaan 
Hasil analisis menunjukkan bahwa tata kelola perusahaan berpengaruh 
positif terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian 
Wahyudi (2016) yang juga mendapatkan hasil penelitian bahwa tata kelola 
perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini 
berarti apabila tata kelola perusahaan meningkat, maka nilai perusahaan juga akan 
meningkat. Wahyudi (2016) mengungkapkan bahwa perusahaan yang memiliki 
tata kelola yang baik dapat meningkatkan nilai perusahaan 
Namun penelitian ini tidak sesuai dengan penelitian Rio (2012) yang 
menunjukkan bahwa tata kelola perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Hasil yang sama juga ditunjukkan oleh penelitian Sabrina (2010) 
yang menunjukkan bahwa tidak ada pengaruh positif antara tata kelola perusahaan 
dengn nilai perusahaan. 
 
4.3.5. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan  
Profitabilitas yang merupakan salah satu rasio kinerja mempunyai 
pengaruh yang positif terhadap nilai perusahaan. Hal tersebut sesuai dengan 
penelitian Cici (2016) bahwa apabila kinerja perusahaan baik, maka akan 
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memberikan dampak positif terhadap keputusan investor di pasar modal untuk 
menanamkan modalnya, demikian pula akan berdampak pada kreditor dalam 
kaitannya dengan pendanaan perusahaan melalui investasi. Dalam hasil penelitian 
ini membuktikan bahwa profitabilitas yang diukur dengan ROE berpengaruh 
positif terhadap nilai perusahaan. 
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Rio 
(2012) yang membuktikan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan, peningkatan profitabilitas (ROE) akan meningkatkan harga saham 
perusahaan sehingga akan meningkatkan nilai perusahaan. Hasil penelitian yang 
sama juga ditunjukkan oleh penelitian Cici (2016), Sudiani dan Darmayanti 
(2016), Tjandrakirana dan Monica (2014) serta Irayanti (2014). 
 
4.3.6. Pengaruh Modal Intelektual Terhadap Nilai Perusahaan Melalui 
Profitabilitas 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel profitabilitas dapat 
memediasi hubungan antara modal intelektual dan nilai perusahaan. Hal ini berarti 
modal intelektual berpengaruh terhadap nilai perusahaan melalui profitabilitas. 
Profitabilitas sebagai variabel mediasi dapat merubah hubungan modal intelektual 
terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa dengan 
adanya tambahan  profitabilitas sebagai variabel intervening dapat merubah 
hubungan antara modal intelektual dan nilai perusahaan.  
Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh 
Nuryaman (2015) yang membuktikan bahwa modal intelektual berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan melalui profitabilitas. Hasil penelitian ini didukung 
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dengan penelitian Diva dan Cici (2014) yang membuktikan bahwa profitabilitas  
mampu memediasi hubungan intellectual capital terhadap nilai perusahaan.  
 
4.3.7. Pengaruh Good Coorporate Governance Terhadap Nilai Perusahaan 
Melalui Profitablitas 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel profitabilitas tidak dapat 
memediasi hubungan antara GCG dan nilai perusahaan. Hal ini berarti adanya 
tambahan variabel profitabilitas tidak mempengaruhi hubungan antara struktur 
aktiva terhadap nilai perusahaan.  
Dalam penelitian ini, meskipun GCG berpengaruh positif signifikan 
terhadap nilai perusahaan dan profitabilitas juga mempunyai pengaruh yang 
positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun, profitabilitas terbukti tidak 
dapat memediasi hubungan antara tata kelola perusahaan dengan nilai perusahaan.  
 Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan teori yang dikemukakan oleh 
Cici dan Siti (2016) bahwa profitabilitas dapat memediasi hubungan antara tata 
kelola perusahaan yang baik dengan nilai perusahaan. 
 
0  
0 
 
BAB V 
PENUTUP 
5.1 Kesimpulan 
Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan pada perusahaan sektor 
manufaktur di Indeks Saham Syariah Indonesia tahun 2014-2017, maka dapat 
disimpulkan sebagai berikut : 
1. Koefisien regresi untuk IC sebesar 0,499 dan nilai t hitung sebesar 2,843 
dengan signifikansi sebesar 0,006  lebih kecil dari tingkat signifikansi (α)=5% 
atau 0,05. Hasil analisis menunjukkan bahwa IC berpengaruh positif 
signifikan terhadap profitabilitas, sehingga H1 diterima. 
2. Koefisien rergesi untuk GCG sebesar 0,038 dan nilai t hitung sebesar 0,051 
dengan signifikansi sebesar 0,000 lebih kecil dari tingkat signifikansi (α)=5% 
atau 0,05. Hasil analisis menunjukkan bahwa GCG berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap profitabilitas sehingga H2 diterima. 
3. Koefisien regresi untuk IC sebesar 0,182 dan nilai t hitung sebesar 0,588 
dengan signifikansi sebesar 0,559 lebih besar dari tingkat signifikansi (α)=5% 
atau 0,05. Hasil ini menunjukkan bahwa IC tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan, sehingga H3 ditolak. 
4. Koefisien regresi untuk GCG adalah sebesar 1,238 dan nilai t hitung sebesar 
0,235 dengan signifikansi sebesar 0,015 lebih kecil dari  tingkat signifikansi 
(α)=5% atau 0,05. Hasil ini menunjukkan bahwa GCG berpengaruh positif 
terhadap nilai perusahaan, sehingga H4 diterima. 
1  
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5. Koefisien regresi untuk profitabilitas yang diproksikan dengan ROE adalah 
sebesar 0,415 dan nilai t sebesar 2,065 dengan signifikansi sebesar 0,043 
lebih kecil dari tingkat signifikansi (α)=5% atau 0,05. Hasil ini menunjukkan 
bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, sehingga 
H5 diterima. 
6. Besarnya pengaruh tidak langsung IC terhadap nilai perusahaan melalui 
profitabilitas dihitung dengan mengalikan koefisien tidak langsungnya yaitu 
0,499 x  0,415 =  0,207. Besar pengaruh tidak langsung sebesar 0,207 lebih 
besar dari besar pengaruh langsung 0,182. Hasil perhitungan dengan uji sobel 
menunjukkan nilai standar  eror pengaruh tidak langsung sebesar  
0,0843513508 dan menunjukkan nilai t hitung sebesar 2,455029 lebih besar 
dari t tabel dengan tingkat signifikansi 0,05 yaitu 1,96. Maka dapat 
disimpulkan bahwa koefisien mediasi 0,207 signifikan yang berarti ada 
pengaruh mediasi, sehingga H6 diterima. 
7. Besarnya pengaruh tidak langsung GCG terhadap nilai perusahaan melalui 
profitabilitas dihitung dengan mengalikan koefisien tidak langsungnya yaitu 
0,038 x 0,415 = 0,016. Besar pengaruh tidak langsung 0,016 lebih kecil dari 
besar pengaruh langsung 0,291. Hasil perhitungan dengan uji sobel 
menunjukkan nilai standar eror pengaruh tidak langsung sebesar 
0,3302316752 dan menunjukkan nilai t hitung sebesar 0,047754353 lebih 
kecil dari t tabel dengan tingkat signifikansi 0,05 yaitu 1,96. Maka dapat 
disimpulkan bahwa koefisien mediasi 0,016 tidak signifikan yang berarti 
tidak ada pengaruh mediasi, sehingga H7 ditolak. 
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5.2 Keterbatasan Penelitian 
Penelitian ini mempunyai keterbatasan-keterbatasan yang dapat dijadikan 
bahan pertimbangan bagi peneliti berikutnya agar mendapatkan hasil yang lebih 
baik lagi. Keterbatasan dalam penelitian ini antara lain : 
1. Hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas tidak dapat memediasi 
hubungan antara tata kelola perusahaan terhadap nilai perusahaan. 
2. Obyek dalam penelitian ini hanya pada satu sektor bisnis saja yaitu sektor 
manufaktur, sehingga tidak dapat mengeneralisasi di berbagai sektor. 
 
5.3 Saran-saran 
Berdasarkan hasil analisis pembahasan serta beberapa kesimpulan dan 
keterbatasan pada penelitian ini, adapun saran-saran yang dapat diberikan melalui 
hasil penelitian ini agar mendapatkan hasil yang lebih baik, yaitu: 
1. Bagi penelitian selanjutnya, diharapkan agar menambah variabel lain sebagai 
variabel intervening atau menggunakan ukuran profitabilitas dengan proksi 
lain. Misalnya dengan menggunakan ROA atau ROI. 
2. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan agar memperluas wilayah penelitian, 
sehingga dapat dilihat dari berbagai sektor industri bukan hanya berfokus 
pada satu sektor industri saja. Misalnya seluruh perusahaan yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia, atau dengan membandingkan antar sektor industri. 
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LAMPIRAN 
 
Lampiran 1 
Kriteria Penentuan Sample 
Kriteria  
Perusahaan Manufaktur 
yang terdaftar di ISSI periode 
2014-2017 
40 
Perusahaan yang 
mengalami kerugian selama 
periode tersebut 
(18) 
Perusahaan yang tidak 
mengeluarkan rincian laporan 
keuangan 
(1) 
Perusahaan yang tidak 
mengungkapkan laporan tata 
kelola perusahaan 
(3) 
Total perusahaan 
sampel 
18 
 
Lampiran 2 
Daftar Pernyataan GCG Score 
Good Coorporate Governance Subindeks 
1. Shareholder Rights (subindex A) 
A.1. Perusahaan menggunakan suara kumulatif untuk pemulihan direksi. 
Suara kumulatif adalah aturan standar di baah Komersial Kode, tetapi 
perusahaan dapat memilih keluar dengan suara mayoritas pemegang saham. 
A.2. Perusahaan mengadakan ijin pemungutan suara melalui email. 
A.3. Perusahaan memilih tanggal pertemuan dengan pemegang saham agar 
tidak tumpang tindih dengan peeusahaan lain dalam industry yang sama, atau 
memilih lokasi pertemuan untuk mendorong kehadiran. 
A.4. Perusahaan mengungkapkan calon direktur kepada pemegang saham di 
muka pertemuan pemegang saham. 
A.5. Persetujuan Dewan diperlukan untuk transaksi dengan pihak terkait. 
 
2. Boards of Directors (subindex B) 
B.1. Dewan Komisaris rata-rata menghadiri setidaknya 75% dari pertemuan. 
B.2. Posisi Dewan Komisaris atas rapat tercatat dalam notulen rapat. 
5  
5 
 
B.3. Direktur utama/CEO dan komisaris utama addalah orang yang berbeda. 
B.4. Ada system yang mengealuasi anggota Dewan Komisaris. 
B.5. Ada peraturan yang mengatur prtemuan Dewan komisaris. 
B.6. Perusahaan menggelar empat atau lebh rapat Dewan Komisaris per 
tahun. 
 
3. Outside Directors (Subindex C) 
C.1 Perusahaan mempunyai setidaknya 30% Komisaris Independen. 
C.2 Perusahaan mempunyai lebih dari 30% Komisaris Independen. 
C.3 Perusahaan memiliki sati atau lebih Komisaris dar luar negeri. 
C.4 Perusahaan memiliki Komisaris Independen. 
C.5 Komisaris Independen tidak menerima dana pension. 
C.6 Komisaris Independen dapat memperoleh saran para ahli dari luar 
perusahaan. 
C.7 perusahan mempunyai system untuk mengevauasi Komisaris Independen 
atau rencana untuk memiliki satu 
C.8 Pemegang saham menyetujui membayar agregat Komisaris Independen 
di pertemuan pemegang saham. 
C.9 Komisaris Independen rata-rata menghadiri setidaknya 75% dari 
pertemuan. 
C.10 Perusahaan mempunyai kode etik bagi Komisaris Independen. 
C.11 Perusahaan menetapkan contact person untuk mendukung Komisaris 
Independen. 
C.12 Ada pertemuan khusus untuk Komisaris Independen. 
C.13 Perusahaan tidak mengijinkan Komisaris Independen untuk membeli 
saham peerusahaan. 
 
4. Auddit Committee and Internal Auditor (subindex D) 
D.1 Ada Komisaris Independen didalam Komite Audit 
6  
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D.2 Rasio Komisaris Independen dalam Komite Audit: 1 jika rasio lebih dari 
2/3 (minimum hukum bagi perusahaan yang harus memiliki komite audit). 0 
sebaliknya. 
D.3 Ada peraturan yang mengatur Komit Audit/Auditor Internal. 
D.4 Komite Audit meliputi seseorang dengan keahlian dalam akuntansi. 
D.5 Komite Audit / Audit Internal merekomendasikan auditor eksternal pada 
pertemuan pemegang saham tahunan. 
D.6 Komite Audit / Audit Internal menyetujui penunjukan kepala audit 
internal. 
D.7 Notulen rapat menulis setiap pertemuan Komite Audit / Audit Internal 
D.8 Ada laporan kegiatan Komite Audit / Audit Internal di pertemuan 
tahunan pemegang saham. 
D.9 Anggota Komite Audit rata-rata menghadiri setidaknya 75% dari 
pertemuan. 
D.10 Komite Audit / Audit Internal bertemu dengan Auditor Eksternal untuk 
meninjau laporan keuangan. 
D.11 Komite Audit bertemu dua kali atau lebih per tahun. 
 
5. Disclosure to Investor (subindex E) 
E.1 Perusahaan melakukan kegiatan investor relations pada tahun penelitian 
(2014-2016) 
E.2 Website perusahaan termasuk resume dari anggota dewan. 
E.3 Ada pengungkapan bahasa Inggris. 
 
Lampiran 3 
Daftar Perusahaan Sample 
NO 
KODE 
PRSH 
NAMA PERUSAHAAN 
1 AMFG Asahimas Flat Glass Tbk 
2 AKPI Argha Karya Prima Industry Tbk 
3 BATA Sepatu Bata Tbk 
4 CPIN Charoen Pokphand Indonesia Tbk 
5 DPNS Duta Pertiwi Nusantara Tbk 
7  
7 
 
6 INCI Intan Wijaya International Tbk  
7 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 
8 KDSI Kedawung Setia Industrial Tbk 
9 KLBF Kalbe Farma Tbk 
10 LMSH Lion Mesh Prima Tbk 
11  MERK   Merck Tbk  
12 MYOR Mayora Indah Tbk 
13 SMSM Selamat Sempurna Tbk 
14 STAR Star Petrochem Tbk 
15 TRST Trias Sentosa Tbk 
16 TSPC Tempo Scan Pasific Tbk 
17 ULTJ Ultrajaya Milk Industry and Trading Company Tbk 
18 UNVR Unilever Indonesia Tbk 
 
  
 
Lampiran 4 
Data Tobin’s Q Perusahaan Sampel 
  2
014 
2
015 
2
016 
2
017 
A
KPI 
0
,519 
0
,625 
0
,603 
0
,570 
A
MFG 
0
,865 
0
,666 
0
,778 
0
,781 
B
ATA 
1
,544 
1
,467 
1
,347 
0
,598 
C
PIN 
2
,988 
2
,556 
2
,560 
2
,120 
D
PNS 
0
,124 
0
,047 
0
,075 
0
,054 
I
NCI 
0
,214 
0
,154 
0
,864 
0
,060 
I
NDF 
0
,962 
0
,655 
1
,062 
1
,026 
K
DSI 
0
,343 
0
,427 
0
,366 
0
,413 
K
LBF 
5
,521 
4
,300 
4
,436 
4
,541 
L
MSH 
0
,065 
0
,077 
0
,256 
0
,286 
M
ERK 
0
,038 
0
,058 
0
,175 
0
,062 
M
OYR 
0
,629 
0
,170 
2
,114 
2
,942 
S 0 3 2 2
8  
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MSM ,765 ,035 ,442 ,836 
S
TAR 
0
,228 
0
,175 
0
,194 
0
,495 
T
RST 
2
1,308 
1
3,384 
2
1,439 
2
1,842 
T
SPC 
1
,379 
1
,074 
1
,183 
0
,926 
U
LTJ 
4
,426 
3
,043 
2
,792 
0
,378 
U
NVR 
2
0,155 
1
9,239 
1
7,323 
2
2,992 
 
Lampiran 5 
Data ROE Perisahaan Sample 
  2
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2
015 
2
016 
2
017 
A
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% 
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1
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B
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C
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T
RST 
2
% 
1
% 
2
% 
2
% 
T
SPC 
1
4% 
1
2% 
1
2% 
1
1% 
U
LTJ 
1
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1
9% 
2
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U
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1
25% 
1
21% 
1
25% 
1
35% 
 
Lampiran 6 
Data GCG Perusahaan Sampel 
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SPC 0 0 0 0 
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1
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1
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Lampiran 7 
Data IC Perusahaan Sampel 
I
C 
2
014 
2
015 
2
016 
2
017 
A
KPI 
0
,2962 
1
,7434 
2
,2576 
1
,3687 
A
MFG 
3
,2073 
5
,8770 
4
,1104 
2
,3638 
B
ATA 
0
,6409 
7
,7697 
7
,3874 
1
,7508 
C
PIN 
6
,0408 
3
,7114 
2
,3697 
4
,0817 
D
PNS 
2
,5352 
7
,9553 
1
,6310 
1
,4675 
I
NCI 
3
,0176 
0
,1365 
1
,7220 
8
,8975 
I
NDF 
3
,8015 
4
,2224 
3
,2256 
2
,9786 
K
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2
,1098 
1
,3845 
2
,2246 
2
,4572 
K
LBF 
3
,6009 
6
,2700 
3
,5695 
2
,9865 
L
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2
,0394 
9
,0227 
9
,7698 
3
,2031 
M
ERK 
3
,5806 
3
,1898 
2
,4306 
2
,6674 
M
OYR 
2
,4391 
3
,9574 
3
,0559 
3
,1467 
S
MSM 
3
,0600 
2
,9919 
2
,9899 
3
,0220 
S
TAR 
2
,4726 
2
,9234 
1
,8607 
6
,7047 
T
RST 
3
,8342 
2
,2246 
1
,4021 
1
,8902 
T
SPC 
2
,7144 
3
,2909 
2
,5658 
2
,4391 
U
LTJ 
4
,3634 
6
,0024 
4
,4047 
4
,9120 
U 5 7 5 6
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NVR ,5834 ,5565 ,0052 ,5519 
 
Lampiran 8 
Hasil Statistik Desktiptif 
 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
IC 72 ,14 9,77 3,6172 2,10069 
GCG 72 9,50 16,00 12,4722 2,09944 
ROE 72 ,01 1,35 ,1908 ,27638 
TQ 72 ,04 22,99 3,2799 6,06496 
Valid N (listwise) 72     
 
 
 
 
Lampiran 9 
Hasil Uji Asumsi Klasik 
 
Uji Normalitas 
Substruktural 1 
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 
Unstandardized 
Residual 
N 72 
Normal Parameters
a,b
 Mean ,0000000 
Std. Deviation ,97353389 
Most Extreme Differences Absolute ,106 
Positive ,073 
Negative -,106 
Test Statistic ,106 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,043
c
 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
 
Substruktural 2 
12  
12 
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 
Unstandardized 
Residual 
N 72 
Normal Parameters
a,b
 Mean ,0000000 
Std. Deviation 1,61203433 
Most Extreme Differences Absolute ,086 
Positive ,086 
Negative -,065 
Test Statistic ,086 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,200
c,d
 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
d. This is a lower bound of the true significance. 
 
Uji Multikolinearitas 
Substruktural 1 
Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardize
d 
Coefficients 
t Sig. 
Collinearity 
Statistics 
B Std. Error Beta 
Toleranc
e VIF 
1 (Constan
t) 
-2,665 1,818  1,465 ,147   
LNX1 ,499 ,176 ,337 2,843 ,006 ,913 1,095 
LNX2 -,038 ,742 -,006 ,051 ,000 ,913 1,095 
a. Dependent Variable: LNZ 
Subtruktural 2 
 
Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardize
d 
Coefficients t Sig. 
Collinearity 
Statistics 
13  
13 
 
B Std. Error Beta 
Toleranc
e VIF 
1 (Constant
) 
1,324 3,080  ,430 ,669   
LNX1 ,182 ,310 ,076 ,588 ,559 ,818 1,223 
LNX2 ,291 1,238 ,029 ,235 ,015 ,913 1,095 
LNZ ,415 ,201 ,255 2,065 ,043 ,887 1,127 
a. Dependent Variable: LNY 
 
 
 
 
Uji Autokrelasi 
Substruktural 1 
Runs Test 
 
Unstandardized 
Residual 
Test Value
a
 ,09148 
Cases < Test Value 36 
Cases >= Test Value 36 
Total Cases 72 
Number of Runs 38 
Z ,237 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,812 
a. Median 
 
Substruktural 2 
Runs Test 
 
Unstandardized 
Residual 
Test Value
a
 ,04735 
Cases < Test Value 36 
Cases >= Test Value 36 
14  
14 
 
Total Cases 72 
Number of Runs 37 
Z ,000 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,100 
a. Median 
 
 
 
 
 
 
 
Uji Heteroskesdastisitas 
Substruktural 1 
 
Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -1,378 1,182  1,166 ,248 
LNX1 -,006 ,114 -,006 ,052 ,959 
LNX2 ,839 ,482 ,214 1,740 ,086 
a. Dependent Variable: ABSROE 
 
Substruktural 2 
Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -4,531 1,865  2,429 ,018 
LNX2 2,154 ,750 ,340 2,874 ,050 
LNX1 ,023 ,188 ,015 ,122 ,904 
15  
15 
 
LNZ -,143 ,122 -,142 1,178 ,243 
a. Dependent Variable: ABSTQ 
 
Lampiran 10 
Hasil Uji Ketepatan Model 
 
Koefisien Determinasi (R
2
) 
Substruktural 1 
 
Model Summary
b
 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 ,336
a
 ,113 ,087 ,98754 
a. Predictors: (Constant), LNX2, LNX1 
b. Dependent Variable: LNZ 
 
 
Substruktural 2 
 
Model Summary
b
 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 ,286
a
 ,082 ,041 1,64721 
a. Predictors: (Constant), LNZ, LNX2, LNX1 
b. Dependent Variable: LNY 
 
 
Hasil Uji Statistik F 
Substruktural 1 
 
ANOVA
a
 
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 8,542 2 4,271 4,379 ,016
b
 
Residual 67,292 69 ,975   
Total 75,833 71    
a. Dependent Variable: LNZ 
b. Predictors: (Constant), LNX2, LNX1 
 
Substruktural 2 
16  
16 
 
 
ANOVA
a
 
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 16,410 3 5,470 2,016 ,020
b
 
Residual 184,504 68 2,713   
Total 200,915 71    
a. Dependent Variable: LNY 
b. Predictors: (Constant), LNZ, LNX2, LNX1 
 
 
 
 
 
Hasil Uji Statistik t 
Substruktural 1 
 
Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardize
d 
Coefficients 
t Sig. 
Collinearity 
Statistics 
B Std. Error Beta 
Toleranc
e VIF 
1 (Constant
) 
-2,665 1,818  1,465 ,147   
LNX1 ,499 ,176 ,337 2,843 ,006 ,913 1,095 
LNX2 -,038 ,742 -,006 ,051 ,000 ,913 1,095 
a. Dependent Variable: LNZ 
 
 
Substruktural 2 
 
Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardize
d 
Coefficients t Sig. 
Collinearity 
Statistics 
17  
17 
 
B Std. Error Beta 
Toleranc
e VIF 
1 (Constan
t) 
1,324 3,080  ,430 ,669   
LNX1 ,182 ,310 ,076 ,588 ,559 ,818 1,223 
LNX2 -,291 1,238 -,029 ,235 ,015 ,913 1,095 
LNZ ,415 ,201 ,255 2,065 ,043 ,887 1,127 
a. Dependent Variable: LNY 
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